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 seicilop cimonocE  fo tcapmi ehT
  seirtnuoC barA ni etamilc tnemtsevni eht nO  
                       ytisrevinu rathkumlA ramO–scimonocE fo ytlucaf-scimonocE -eiaburlA ilA.K.halaf.rD
 
   .tcartsbA
 . seirtnuoC gnipoleveD ni stnemtsevni lacol ot elor cimanyd dna yratnemelpmoc a syalp won IDF
 a ffo stes taht ,ygolonhcet secudortni ti yltnatropmi erom , sgnirb ti latipac laicnanif eht sediseb
 sdradnats wen gnittes yb , dna ytivitcudorp secnahne yrtne stI .tcapmi erom raf htiw tceffe noisuffid
 fo pihsnoitaler hguort segakniL. ymonoce citsemod eht ni ssenevititepmoc desaercni sisylatac ,
 citsemod eht nehw retaerg si tcapmi ehT . tceffe reilpitlum a etareneg srotubirtsid dna sreilppus
 na eb tsum ereht IDF gnitcartta rof seicilop htiw gnola eroferehT . gnipoleved si flesti ymonoce
 no kool  repap sihT. rotces etavirp citsemod eht fo tnempoleved rof tnemnorivne evitroppus yllauqe
 taht srotcaf cimonocE eht sisylana hguort seirtnuoC barA ot IDF tcartta ot sehcaorppa thgir eht
 seicilop ecnalab lanretxe dna yratenom , laicnanif ,yllaiceps , etamilc tnemtsevni eht no tceffa
 tnemtsevni etisopmoC eht tnuocca ni srotcaf eseht gnisu ot redro ni seirtnuoC barA yb detpoda
 neewteb pihs noitaler eht yduts ot ledom scitsitats tliub ot dna seicilop cimonoce fo xednI etamilc
 eht gnivorpmi ot redro ni snoitseggus emos detneserp yllanif . seicilop cimonocE DNA IDF
    seirtnuoC barA ni etamilc tnemtsevni
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ﯾﺪ اﻻﻗﺘﻨﺎع ﺑﺄھﻤﯿﺔ اﻟﺪور اﻟﺬي ﯾﻠﻌﺒﮫ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ ﻓﻲ ﻋﻤﻠﯿﺔ اﻟﺘﻨﻤﯿﺔ اﻻﻗﺘﺼﺎدﯾﺔ  ﺳﻮاء ﻣﻦ ﺣﯿﺚ ﻛﻮﻧﮫ ﻣﺼﺪرًا ﺗﺰا
آم ﻣﻦ ﺣﯿﺚ ﻛﻮﻧﮫ وﺳﯿﻠﺔ ھﺎﻣﺔ ﻟﺘﻮﻓﯿﺮ ﻓﺮص اﻟﺘﺸﻐﯿﻞ  -ﻣﻘﺎرﻧﺔ ﺑﺎﻷﻧﻮاع اﻷﺧﺮى ﻣﻦ ﻣﺼﺎدر اﻟﺘﻤﻮﯾﻞ اﻷﺟﻨﺒﻲ - ﻣﺴﺘﻘﺮا ًﻧﺴﺒﯿًﺎ ﻟﻠﺘﻤﻮﯾﻞ  
ج ، وﺗﺤﺪﯾﺚ اﻟﺼﻨﺎﻋﺎت اﻟﻤﺤﻠﯿﺔ وﺗﻄﻮﯾﺮ اﻟﻘﺪرات اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﯿﺔ اﻟﺘﺼﺪﯾﺮﯾﺔ ﻟﻼﻗﺘﺼﺎد، وﺗﺤﻘﯿﻖ اﻻﺳﺘﺨﺪام اﻟﻜﻒء وﻧﻘﻞ ﺗﻜﻨﻮﻟﻮﺟﯿﺎ اﻹﻧﺘﺎ
، اﻟﻨﻮع ﻣﻦ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر  اﻟﻤﻼﺋﻢ ﻟﺠﺬب ھﺬا اﻻﺳﺘﺜﻤﺎري ﺧﻠﻖ اﻟﻤﻨﺎخاﻟﻌﻮاﻣﻞ اﻻﻗﺘﺼﺎدﯾﺔ دورًا ﻣﺤﻮرﯾًﺎ ﻓﻲ وﺗﻠﻌﺐ ،   ﻟﻠﻤﻮارد اﻟﻨﺎدرة
اﻟﻘﻮاﻧﯿﻦ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎرﯾﺔ وﻣﺪى اﺳﺘﻘﺮارھﺎ، واﻟﺴﯿﺎﺳﺎت اﻻﻗﺘﺼﺎدﯾﺔ اﻟﻜﻠﯿﺔ ، واﻷھﻤﯿﺔ اﻟﻨﺴﺒﯿﺔ ﻟﻠﻘﻄﺎﻋﯿﻦ اﻟﻌﺎم : ﻢ ﺗﻠﻚ اﻟﻌﻮاﻣﻞوﻣﻦ أھ
وﺗﻤﺜﻞ . واﻟﺨﺎص ﻓﻲ اﻟﻨﻈﺎم اﻻﻗﺘﺼﺎدي، وﻣﺪى ﺗﻮﻓﺮ ﻋﻨﺎﺻﺮ اﻹﻧﺘﺎج و أﺳﻌﺎرھﺎ اﻟﻨﺴﺒﯿﺔ، وﺣﺠﻢ اﻟﺴﻮق اﻟﻤﺤﻠﻲ واﻟﻘﺪرة اﻟﺘﺼﺪﯾﺮﯾﺔ 
ﺼﺎدﯾﺔ وﺑﺨﺎﺻﺔ درﺟﺔ اﻻﻧﻔﺘﺎح اﻻﻗﺘﺼﺎدي ،واﻻﺳﺘﻘﺮار اﻻﻗﺘﺼﺎدي ، ﻣﺠﻤﻮﻋﺔ اﻟﺤﻮاﻓﺰ اﻟﺠﯿﺪة ﻷﻧﮭﺎ اﻟﺘﻐﯿﯿﺮات ﻓﻲ اﻟﺴﯿﺎﺳﺎت اﻻﻗﺘ
ﺘﻮﻟﺪ ﻤﻤﻀﺎﻋﻒ اﻟﻓﯿﻤﻜﻦ زﯾﺎدة أﺛﺮ اﻟ ﺗﻌﻤﻞ ﻋﻠﻰ ﺗﮭﯿﺌﺔ ﻣﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻟﻜﻔﯿﻞ ﺑﺘﺤﻘﯿﻖ اﻟﻨﻤﻮ اﻟﻘﺎﺑﻞ ﻟﻼﺳﺘﻤﺮار وﺗﻨﻮﯾﻊ ﻣﺼﺎدر اﻟﺪﺧﻞ ،
ﺼﺎدﯾﺔ ﻣﻦ ﺗﻮﻓﯿﺮ اﻟﻤﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎري اﻟﻤﻼﺋﻢ  اﻟﺬي ﯾﮭﯿﺊ اﻟﺒﯿﺌﺔ اﻟﻤﻨﺎﺳﺒﺔ ﻟﻜﻞ ﻣﻦ اﻷﺟﻨﺒﻲ ، إذا ﺗﻤﻜﻨﺖ اﻟﺴﯿﺎﺳﺎت اﻻﻗﺘ ﻋﻦ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر
  .اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻟﻤﺤﻠﻲ واﻷﺟﻨﺒﻲ  
وﺑﮭﺪف اﻟﺘﺄﻛﺪ ﻣﻦ ھﺬه اﻟﺤﻘﯿﻘﺔ ﻓﻲ اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ  ﺗﻢ ﺗﺤﻠﯿﻞ ﻣﺆﺷﺮات اﻟﺴﯿﺎﺳﺔ اﻻﻗﺘﺼﺎدﯾﺔ ، اﻟﻨﻘﺪﯾﺔ واﻟﻤﺎﻟﯿﺔ وﺳﯿﺎﺳﺔ اﻟﺘﻮازن  
وﻟﺪﻋﻢ ھﺬا اﻟﺘﺤﻠﯿﻞ ﺗﻢ ﺗﻜﻮﯾﻦ ﻧﻤﻮذج .ﻞ ﻓﻲ ﺗﻜﻮﯾﻦ ﻣﺆﺷﺮ ﻣﺮﻛﺐ ﻟﻘﯿﺎس اﻟﻤﻨﺎخ اﻻﻗﺘﺼﺎدي اﻟﺨﺎرﺟﻲ ، واﺳﺘﺨﺪام  ﻧﺘﺎﺋﺞ ھﺬا اﻟﺘﺤﻠﯿ
وأﺧﯿﺮًا ﺗﻢ ﺗﻘﺪﯾﻢ . إﺣﺼﺎﺋﻲ ﻟﻘﯿﺎس اﺛﺮ اﻟﺘﻐﯿﺮات ﻓﻲ ﻣﺆﺷﺮات اﻟﺴﯿﺎﺳﺎت اﻻﻗﺘﺼﺎدﯾﺔ ﻋﻠﻰ ﻣﺴﺎر ﺗﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر ﻧﺤﻮ اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ 
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  اﻟﻤﻘﺪﻣﺔ
ﺷﮭﺪت  اﻻﻗﺘﺼﺎدات اﻟﻨﺎﻣﯿﺔ وﻣﻨﺬ ﺑﺪاﯾﺔ ﻋﻘﺪ اﻟﺜﻤﺎﻧﯿﻨѧﺎت ﺗﺤѧﻮﻻت ﻣﮭﻤѧﺔ ﻓѧﻲ ﺗﻮﺟﮭѧﺎت اﻟﺴﯿﺎﺳѧﺎت اﻻﻗﺘﺼѧﺎدﯾﺔ     
ﻻﻗﺘﺼﺎدي وﺗﻌﻤﯿﻖ ﻣﺴѧﺘﻮﯾﺎت اﻟﺘﻜﺎﻣѧﻞ اﻻﻗﺘﺼѧﺎدي ،ﺗﻤﺜﻠﺖ ﻓﻲ ﺳﻌﻲ ﺗﻠﻚ اﻟﺴﯿﺎﺳﺎت ﻧﺤﻮ زﯾﺎدة درﺟﺎت اﻟﺘﺤﺮر ا
ﻣѧﻊ اﻻﻗﺘﺼѧﺎد اﻟﻌѧﺎﻟﻤﻲ ،ﻓﺂﺧѧﺬ اﻟﻌﺪﯾѧﺪ ﻣѧﻦ ھѧﺬه اﻻﻗﺘﺼѧﺎدات ﯾﺘﺨﻠѧﻰ ﺗѧﺪرﯾﺠﯿًﺎ ﻋѧﻦ اﻟﺴﯿﺎﺳѧﺎت اﻟﺤﻤﺎﺋﯿѧﺔ وﺳﯿﺎﺳѧﺎت 
ﺗﻌﻮﯾﺾ اﻻﺳﺘﯿﺮاد ،وﯾﺘﺤﻮل  ﻧﺤѧﻮ ﺗﺒﻨѧﻲ ﺳﯿﺎﺳѧﺔ ﺗﺸѧﺠﯿﻊ اﻟﺘﺼѧﺪﯾﺮ و ﺳﯿﺎﺳѧﺎت اﻛﺜѧﺮ اﻧﻔﺘﺎﺣѧﺎ ً ﻓѧﻲ ﻣﺠѧﺎل اﻟﺘﺠѧﺎرة 
ﻣѧﻦ اﻟﺘﻌѧﺪﯾﻼت ﻋﻠѧﻰ ﻗѧﻮاﻧﯿﻦ اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎر ،ﺑﮭѧﺪف ﺗﮭﯿﺌѧﺔ اﻟﻤﻨѧﺎخ اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎري اﻟﻤﻼﺋѧﻢ  واﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎر، ﻓﺄدﺧﻠѧﺖ اﻟﻌﺪﯾѧﺪ 
ﻻﺳﺘﻘﻄﺎب ﺗﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ ، ﻋﻠﻰ اﻟﺮﻏﻢ ﻣﻦ اﻹدراك ﺑѧﺄن ذﻟѧﻚ اﻟﻨѧﻮع ﻣѧﻦ اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎر ﻻ ﯾﺸѧﻜﻞ ﺑѧﺪﯾﻞ 
ﯾѧﺪ اﻻﻗﺘﻨѧﺎع ﺑﺄھﻤﯿѧﺔ أﻻ أن ھﺬا اﻻﺗﺠﺎه  ﻗﺪ ﺗﻌѧﺰز ﺑﻌѧﺪ ﺗﺰا  (1)ﻋﻦ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر واﻻدﺧﺎر اﻟﻤﺤﻠﻲ  ،ﺑﻞ ھﻮ ﻣﻜﻤًﻼ ﻟﮫ 
اﻟѧﺪور اﻟѧﺬي ﯾﻠﻌﺒѧﮫ اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒѧﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷѧﺮ ﻓѧﻲ ﻋﻤﻠﯿѧﺔ اﻟﺘﻨﻤﯿѧﺔ اﻻﻗﺘﺼѧﺎدﯾﺔ  ﺳѧﻮاء ﻣѧﻦ ﺣﯿѧﺚ ﻛﻮﻧѧﮫ ﻣﺼѧﺪرًا 
آم ﻣﻦ ﺣﯿﺚ ﻛﻮﻧѧﮫ وﺳѧﯿﻠﺔ ھﺎﻣѧﺔ -ﻣﻘﺎرﻧﺔ ﺑﺎﻷﻧﻮاع اﻷﺧﺮى ﻣﻦ ﻣﺼﺎدر اﻟﺘﻤﻮﯾﻞ اﻷﺟﻨﺒﻲ -ﻣﺴﺘﻘﺮا ًﻧﺴﺒﯿًﺎ ﻟﻠﺘﻤﻮﯾﻞ  
ج ، وﺗﺤѧﺪﯾﺚ اﻟﺼѧѧﻨﺎﻋﺎت اﻟﻤﺤﻠﯿѧﺔ وﺗﻄѧﻮﯾﺮ اﻟﻘѧﺪرات اﻟﺘﻨﺎﻓﺴѧѧﯿﺔ ﻟﺘѧﻮﻓﯿﺮ ﻓѧﺮص اﻟﺘﺸѧﻐﯿﻞ  وﻧﻘѧѧﻞ ﺗﻜﻨﻮﻟﻮﺟﯿѧﺎ اﻹﻧﺘѧﺎ 
اﻟﺘﺼﺪﯾﺮﯾﺔ ﻟﻼﻗﺘﺼﺎد، وﺗﺤﻘﯿﻖ اﻻﺳﺘﺨﺪام اﻟﻜﻒء ﻟﻠﻤﻮارد اﻟﻨﺎدرة ،ﻓﻀﻼ ﻋﻦ دوره ﻓѧﻲ رﻓѧﻊ ﻣﺴѧﺘﻮى اﻹﻧﺘﺎﺟﯿѧﺔ 
ﺳﻮاء ﻣѧﻦ ﺣﯿѧﺚ ﺗﻄѧﻮﯾﺮ اﻟﻤﮭѧﺎرات واﻟﻘѧﺪرات اﻻﺑﺘﻜﺎرﯾѧﺔ ،أم ﻣѧﻦ ﺣﯿѧﺚ ﺗﻄѧﻮﯾﺮ اﻟﻜﻔѧﺎءات اﻟﺘﻨﻈﯿﻤﯿѧﺔ واﻻدراﯾѧﺔ، 
ﻟﻤﻨﺘﺠﺎت اﻟﺴﻠﻌﯿﺔ و اﻟﺨﺪﻣﯿѧﺔ  وﺗﻌﻤﯿѧﻖ وﺗﻮﺳѧﯿﻊ اﻟﺘﺮاﺑﻄѧﺎت اﻹﻧﺘﺎﺟﯿѧﺔ وزﯾѧﺎدة ﻣﺴѧﺘﻮى وﻓѧﻮرات وﺗﺤﺴﯿﻦ ﺟﻮدة ا
وﻟﻜﻦ ھﺬا ﻻ ﯾﻨﻔﻲ وﺟﻮد ﺑﻌﺾ اﻵﺛﺎر اﻻﻗﺘﺼѧﺎدﯾﺔ وﻻﺟﺘﻤﺎﻋﯿѧﺔ اﻟﺴѧﻠﺒﯿﺔ اﻟﻀѧﺎرة   ﻟﻼﺳѧﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒѧﻲ .  اﻟﺤﺠﻢ 
ﺜﻤﺎر، وھﻨѧﺎ ﯾﺒѧﺮز دور ،اﻟﺘﻲ ﺗﻈﮭﺮ ﻛﻨﺘﯿﺠﺔ ﻹزاﺣﺔ ﺟﺰء ﻣﮭﻢ ﻣѧﻦ اﻟﻤﺸѧﺎرﯾﻊ اﻟﻤﺤﻠﯿѧﺔ ﻣѧﻦ ﻋﻤﻠﯿѧﺔ اﻹﻧﺘѧﺎج واﻻﺳѧﺘ 
وﻻ ﺗѧѧﺰال ھﻨѧѧﺎك ﻣﺠﻤﻮﻋѧѧﺔ ﻣѧѧﻦ اﻟѧѧﺪول اﻟﻨﺎﻣﯿѧѧﺔ  (2)اﻟﺴﯿﺎﺳѧѧﺎت اﻻﻗﺘﺼѧѧﺎدﯾﺔ ﻓѧѧﻲ ﺗﻌﻈѧѧﯿﻢ اﻟﻤﻨѧѧﺎﻓﻊ وﺗﻘﻠﯿѧѧﻞ اﻟﺘﻜѧѧﺎﻟﯿﻒ 
وﻷﺳﺒﺎب ﻏﯿﺮ اﻗﺘﺼﺎدﯾﺔ ، ﻻ ﺗﻤﺘﻠﻚ اﻟﻘﻨﺎﻋѧﺔ ﺑﺄھﻤﯿѧﺔ اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒѧﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷѧﺮ ،أﻻ أن رﻏﺒѧﺔ ھѧﺬه اﻟﻤﺠﻤﻮﻋѧﺔ 
، رﺑﻤﺎ ھﻲ اﻟﺘﻲ  ﻓﺮﺿﺖ ﻋﻠﯿﮭѧﺎ ، اﺗﺨѧﺎذ ﺑﻌѧﺾ اﻹﺟѧﺮاءات ﻓﻲ اﻟﺤﺼﻮل ﻋﻠﻰ ﻋﻀﻮﯾﺔ ﻣﻨﻈﻤﺔ اﻟﺘﺠﺎرة اﻟﺪوﻟﯿﺔ 
ﻣѧﻦ اﻟﺘﻐﯿﯿѧﺮات اﻟﻨﺎﻇﻤѧﺔ ( 802)إدﺧﺎل  1002وﺷﮭﺪ اﻟﻌﺎم . اﻟﮭﺎدﻓﺔ إﻟﻰ ﺗﺨﻔﯿﻒ اﻟﻘﯿﻮد ﻋﻠﻰ اﻟﺘﺠﺎرة واﻻﺳﺘﺜﻤﺎر 
ﻣѧѧﻦ ھѧѧﺬه اﻟﺘﻐﯿﯿѧѧﺮات ﯾﮭѧѧﺪف إﻟѧѧﻰ ﺟﻌѧѧﻞ ﻣﻨѧѧﺎخ اﻻﺳѧѧﺘﺜﻤﺎر أﻛﺜѧѧﺮ ﻣﻼﺋﻤѧѧﺔ % 09ﺑﻠѧѧﺪًا ،وﻛѧѧﺎن ( 17)ﻟﻼﺳѧѧﺘﺜﻤﺎر ﻓѧѧﻲ 
  (3)اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ ﻟﻼﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ
وﯾﺤѧﺪد ﺗﻘﺮﯾѧﺮ اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎر اﻟﻌѧﺎﻟﻤﻲ ﺛѧﻼث ﻋﻮاﻣѧﻞ ،ﯾѧﺮى أﻧﮭѧﺎ  ﻛﺎﻧѧﺖ ﺗﺸѧﻜﻞ اﻟﻘѧﻮى اﻟﺪاﻓﻌѧﺔ اﻟﺮﺋﯿﺴѧﯿﺔ ﻓѧﻲ ﺗѧﺪﻓﻘﺎت 
وﻓﻲ ﻋﻤﻠﯿﺔ ﺗﻐﯿﯿﺮ اﻟﻤﻮاﻗﻊ اﻟﺘﻮﻃﻨﯿﺔ ﻟﻠﺸﺮﻛﺎت ﻣﺘﻌﺪدة اﻟﺠﻨﺴﯿﺔ ، ,اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ ﻧﺤﻮ اﻟﺪول اﻟﻨﺎﻣﯿﺔ  
ﺘﻐﯿﯿѧѧﺮ اﻟﺘﻜﻨﻮﻟѧѧﻮﺟﻲ اﻟﺴѧѧﺮﯾﻊ و ﻣѧѧﺎ راﻓﻘѧѧﮫ ﻣѧѧﻦ اﻧﺨﻔѧѧﺎض  ﻓѧѧﻲ أوﻟﮭѧѧﺎ ﺗﺤﺮﯾѧѧﺮ اﻟﺴﯿﺎﺳѧѧﺎت اﻻﻗﺘﺼѧѧﺎدﯾﺔ ، وﺛﺎﻧﯿﮭﻤѧѧﺎ اﻟ 
أﻣﺎ اﻟﻘﻮة اﻟﺜﺎﻟﺜﺔ ﻓﺠﺎءت  ﻛﻨﺘﯿﺠﺔ ﻟﻠﻘﻮﺗﯿﻦ اﻟﺴﺎﺑﻘﺘﯿﻦ ،وھѧﻲ أن   -أي ﺗﻼﺷﻲ اﻟﻤﺴﺎﻓﺎت-ﺗﻜﺎﻟﯿﻒ اﻟﻨﻘﻞ واﻻﺗﺼﺎﻻت 
ﻓﮭѧﺬه اﻟﻌﻮاﻣѧѧﻞ   -اﻟﺘѧﻲ ﺗﺘѧѧﻮﻟﻰ ﻋﻤﻠﯿѧﺎت اﻻﺳѧѧﺘﺜﻤﺎر  -اﺣﺘѧﺪام ﻋﻤﻠﯿѧﺔ اﻟﻤﻨﺎﻓﺴѧѧﺔ ﺑѧﯿﻦ اﻟﺸѧѧﺮﻛﺎت اﻟﻤﺘﻌѧﺪدة اﻟﺠﻨﺴѧѧﯿﺔ  
ﻣﺠﺘﻤﻌѧﺔ ﻗѧﺪ ھﯿﺌѧﺎت اﻟﻈѧﺮوف اﻟﻤﻼﺋﻤѧﺔ ﻟﻘﯿѧﺎم  ﺗﻠѧﻚ اﻟﺸѧﺮﻛﺎت ﺑﺎﻟﺒﺤѧﺚ ﻋѧﻦ ﻣﻮاﻗѧﻊ إﻧﺘﺎﺟﯿѧﺔ ﺟﺪﯾѧﺪة ﻟﺰﯾѧﺎدة  اﻟѧﺜﻼث 
ﻛﻔﺎءﺗﮭѧѧﺎ اﻻﻗﺘﺼѧѧﺎدﯾﺔ  ، ﻓﺄﺧѧѧﺬت ﺗﻨﻘѧѧﻞ ﺟѧѧﺰء ﻣѧѧﻦ ﻧﺸѧѧﺎﻃﮭﺎ اﻹﻧﺘѧѧﺎﺟﻲ ﻧﺤѧѧﻮ اﻟѧѧﺪول اﻟﻨﺎﻣﯿѧѧﺔ  ،ﻛﻤѧѧﺎ ﺳѧѧﺎھﻢ اﻟﺮﻛѧѧﻮد 
ﺟѧﺔ إﻟѧﻰ اﻟﺒﺤѧﺚ ﻋѧﻦ ﻣﻮاﻗѧﻊ اﻻﻗﺘﺼﺎدي ﻓﻲ اﻟﺪول اﻟﻤﺘﻘﺪﻣﺔ ﺑﺰﯾﺎدة ﺣﺪة ھﺬه اﻟﻀﻐﻮط اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﯿﺔ ،وﻓѧﻲ ﺗﺰاﯾѧﺪ اﻟﺤﺎ 
ﺟﺪﯾﺪة ﺗﻜﻮن أﻗѧﻞ ﺗﻜﻠﻔѧﺔ ،إﻟѧﻰ ﺟﺎﻧѧﺐ ﻛﻮﻧﮭѧﺎ ﺗﻤﺘѧﻊ ﺑﻌѧﺪد ﻣѧﻦ  اﻟﻤﺰاﯾѧﺎ اﻟﻨﺴѧﺒﯿﺔ اﻟﺪﯾﻨﺎﻣﯿﻜﯿѧﺔ ،ﻛѧﺎﻟﺨﺒﺮات واﻟﻤﮭѧﺎرات 
وﺑﺴﺮﻋﺔ اﺳﺘﯿﻌﺎب اﻟﺘﻜﻨﻮﻟﻮﺟﯿﺎ اﻟﺠﺪﯾﺪة وﺑﺎﻧﺨﻔѧﺎض اﻷﺟѧﻮر ، وﯾﻤﻜѧﻦ اﻟﻘѧﻮل أن ﻋﻤﻠﯿѧﺔ ﺗﻐﯿﯿѧﺮ اﻟﻤﻮاﻗѧﻊ اﻟﺘﻮﻃﻨﯿѧﺔ 
ﺪد ﻣﻦ اﻟﻌﻮاﻣﻞ اﻟﻤﺘﺪاﺧﻠﺔ ،وﻣﻦ أھﻢ ھﺬه اﻟﻌﻮاﻣﻞ ھﻲ ﻣﺪى وﺟѧﻮد  ﻟﻠﺸﺮﻛﺎت ﻣﺘﻌﺪدة اﻟﺠﻨﺴﯿﺔ ﻗﺪ اﻋﺘﻤﺪت ﻋﻠﻰ ﻋ
ﺑﯿﺌﺔ ﺳﯿﺎﺳﯿﺔ وﻗﺎﻧﻮﻧﯿѧﺔ ﻣﺴѧﺘﻘﺮة وإدارة ﺟﯿѧﺪة ﻟﻼﻗﺘﺼѧﺎد اﻟﻜﻠѧﻲ،و ﻣѧﺪى وﺟѧﻮد ﺣѧﻮاﻓﺰ ﻣﺎﻟﯿѧﺔ وﺿѧﺮﯾﺒﯿﺔ وﺳﯿﺎﺳѧﺎت 
اﻗﺘﺼﺎدﯾﺔ ﻟﯿﺒﺮاﻟﯿﺔ  ،  ﻓﻀﻼ ﻋﻦ اﻟѧﺪور اﻟﻤﺤѧﻮري اﻟѧﺬي ﺗﻠﻌﺒѧﮫ اﻟﻈѧﺮوف اﻹﻧﺘﺎﺟﯿѧﺔ اﻟﺴѧﺎﺋﺪة ﻓѧﻲ اﻟѧﺪول اﻟﻤﻀѧﯿﻔﺔ 
  (.4)ﻣﺔ ﺗﻠﻚ اﻟﻈﺮوف ، ھﻮ ﻣﺪى وﻓﺮة اﻟﻌﻤﻞ اﻟﻤﺎھﺮ ﺑﺘﻜﻠﻔﺔ ﻣﻨﺨﻔﻀﺔوﻓﻲ ﻣﻘﺪ
  5791ﺿﻌﻔًﺎ ﺧﻼل اﻟﻔﺘﺮة ﻣﻦ  05إذ ﺗﻨﺎﻣﺖ ﺗﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ ﺑﺄﻛﺜﺮ ﻣﻦ 
  0002وﺻѧﻠﺖ إﻟѧﻰ أﻗﺼѧﻰ ﻣﺴѧﺘﻮى ﻟﮭѧﺎ ﻓѧﻲ اﻟﻌѧﺎم  5791ﻣﻠﯿѧﺎر دوﻻر ﻓѧﻲ اﻟﻌѧﺎم  55ﻓﺒﻌﺪ أن ﻛﺎﻧѧﺖ  0002إﻟﻰ 
ﻟﻨﺘﯿﺠѧﺔ ﻟﺤﺎﻟѧﺔ اﻟﺮﻛѧﻮد اﻟﺘѧﻲ ﺷѧﮭﺪھﺎ 1002أﻧﮭѧﺎ ﺳѧﺠﻠﺖ ﺗﺮاﺟﻌѧﺎ ﺣѧﺎدا ﻓѧﻲ اﻟﻌѧﺎم ﻣﻠﯿѧﺎر دوﻻر ،أﻻ  1721ﻓﺒﻠﻐѧﺖ 
  اﻻﻗﺘﺼﺎد اﻟﻌﺎﻟﻤﻲ وﺧﺎﺻﺔ ﻓﻲ اﻻﻗﺘﺼﺎدات اﻟﺜﻼث اﻟﻜﺒﺮى
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ﻣﻠﯿﺎر دوﻻر ، ذھﺐ اﻛﺜﺮ ﻣﻦ  537ﻓﻮﺻﻠﺖ إﻟﻰ ( اﻟﻮﻻﯾﺎت اﻟﻤﺘﺤﺪة اﻷﻣﺮﯾﻜﯿﺔ ، اﻟﯿﺎﺑﺎن  ، اﻻﺗﺤﺎد اﻷورﺑﻲ )   
ﻣﻠﯿѧﺎر  72وھѧﻲ %  4ﻠﯿﺎر دوﻻر، وﺑﻠﻐѧﺖ ﺣﺼѧﺔ اﻟѧﺪول اﻻﻧﺘﻘﺎﻟﯿѧﺔ ﻣ 305ﻣﻨﮭﺎ إﻟﻰ اﻟﺪول اﻟﻤﺘﻘﺪﻣﺔ وھﻲ % 86
ﻣﻠﯿѧﺎر  563.49ﻣﻠﯿѧﺎر دوﻻر ، ذھѧﺐ ﻣﻨﮭѧﺎ   502وھѧﻲ % 82دوﻻر و أﻣﺎ ﺣﺼﺔ اﻟﺪول اﻟﻨﺎﻣﯿﺔ ﻓﺒﻠﻐѧﺖ ﺣѧﻮاﻟﻲ 
ﻣѧﻦ % 1ﻧﺤѧﻮ دول ﺟﻨѧﻮب وﺟﻨѧﻮب ﺷѧﺮق أﺳѧﯿﺎ ،وﻟѧﻢ ﺗﺤѧﻆ اﻟѧﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿѧﺔ ﺳѧﻮى ب % 64دوﻻر أو ﻣѧﺎ ﯾﻌѧﺎدل 
  أوإﺟﻤﺎﻟﻲ اﻟﺘﺪﻓﻘﺎت اﻟﻌﺎﻟﻤﯿﺔ 
ﻣﺠﻤﻮع اﻟﺘﺪﻓﻘﺎت اﻟﻤﻮﺟﮭﺔ ﻧﺤﻮ اﻟﺪول اﻟﻨﺎﻣﯿѧﺔ ،وﺟѧﺎءت اﻟﻤﻐѧﺮب ﺑﺎﻟﺘﺮﺗﯿѧﺐ اﻷول وﺣﺼѧﻠﺖ ﻋﻠѧﻰ %4ﻣﺎ ﯾﻌﺎدل 
ﻣﻠﯿﺎر دوﻻر ، وﻣﺼѧﺮ ﺑﺎﻟﺘﺮﺗﯿѧﺐ اﻟﺜﺎﻟѧﺚ  691.1ﻣﻠﯿﺎر دوﻻر واﻟﺠﺰاﺋﺮ ﺑﺎﻟﺘﺮﺗﯿﺐ اﻟﺜﺎﻧﻲ وﺣﺼﻠﺖ ﻋﻠﻰ  856.2
ﻣﻠﯿѧﻮن دوﻻر  684 ﻣﻠﯿﻮن دوﻻر وﻛﺎن اﻟﺘﺮﺗﯿﺐ اﻟﺮاﺑﻊ ﻣﻦ ﻧﺼѧﯿﺐ ﺗѧﻮﻧﺲ وﺣﺼѧﻠﺖ ﻋﻠѧﻰ  015وﺣﺼﻠﺖ ﻋﻠﻰ 
ﻣﻠﯿﻮن دوﻻر وﻇﻞ اﻟﺠﺰء اﻟﻤﺘﺒﻘѧﻲ ﻣѧﻦ اﻟѧﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿѧﺔ  961و ﺟﺎءت اﻷردن ﺑﺎﻟﺘﺮﺗﯿﺐ اﻟﺨﺎﻣﺲ وﺣﺼﻠﺖ ﻋﻠﻰ 
وﻟﺘﻘﯿﯿﻢ أﺛﺮ اﻟﺴﯿﺎﺳѧﺎت اﻻﻗﺘﺼѧﺎدﯾﺔ اﻟﻜﻠﯿѧﺔ ﻓѧﻲ اﻟѧﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿѧﺔ ﻋﻠѧﻰ .(5)ﻣﺘﻠﻘﻲ ھﺎﻣﺸﻲ ﻟﺘﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ 
ﻓﻘﺎت اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎر اﻟﻤﺒﺎﺷѧﺮ ﺳѧﺘﺮﻛﺰ اﻟﺪراﺳѧﺔ  ﻋﻠѧﻰ ﻣﻨﺎﻗﺸѧﺔ ﻣﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر وﻣﻦ ﺛﻢ ﻋﻠﻰ ﻧﺼﯿﺐ ﺗﻠﻚ اﻟﺪول ﻣﻦ ﺗﺪ
   -:اﻟﻨﻘﺎط اﻵﺗﯿﺔ 
  
  
  ﻣﻮﻗﻊ اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ ﻓﻲ اﻟﻤﺆﺷﺮات اﻟﺪوﻟﯿﺔ ﻟﻤﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر -أوﻻ 
  ﺗﺤﻠﯿﻞ اﻟﻤﺆﺷﺮات اﻻﻗﺘﺼﺎدﯾﺔ ﻟﻤﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر ﻓﻲ اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ    -ﺛﺎﻧﯿًﺎ
  ﺮﺑﯿﺔ   ﺣﺴﺎب اﻟﻤﺆﺷﺮ اﻟﻤﺮﻛﺐ ﻟﻤﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر ﻓﻲ اﻟﺪول اﻟﻌ -ﺛﺎﻟﺜًﺎ
  ﻧﻤﻮذج إﺣﺼﺎﺋﻲ ﻟﺘﺤﻠﯿﻞ ﻟﻠﻌﻮاﻣﻞ اﻟﻤﺆﺛﺮة ﻋﻠﻰ ﻣﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر ﻓﻲ اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ -راﺑﻌًﺎ
  
  أوﻻ ﻣﻮﻗﻊ اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ ﻓﻲ اﻟﻤﺆﺷﺮات اﻟﺪوﻟﯿﺔ ﻟﻤﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر
ﺣѧѧﺮص ﻋѧѧﺪد ﻣѧѧﻦ اﻟﻤﺆﺳﺴѧѧﺎت واﻟﻤﻨﻈﻤѧѧﺎت ﻋﻠѧѧﻰ ﺗﺰوﯾѧѧﺪ اﻟﻤﺴѧѧﺘﺜﻤﺮﯾﻦ و ﺻѧѧﺎﻧﻌﻲ اﻟﻘѧѧﺮار ﺑﻤﻌﻠﻮﻣѧѧﺎت رﻗﻤﯿѧѧﺔ         
اﻟﻘﺮار ، ﻣﻦ ﺧﻼل ﺗﮭﯿﺌﺔ ﻋﺪد ﻣﻦ اﻟﻤﺆﺷﺮات اﻟﺘﻲ ﺑﻤﻜﻦ أن ﺗﺴﺎﻋﺪھﻢ ﻓﻲ ﻣﻌﺮﻓﺔ وﺿﻊ ﻛﻞ دوﻟﺔ  ﺗﺴﺎﻋﺪھﻢ ﻓﻲ اﺗﺨﺎذ
. ﻋﻠﻰ اﻧﻔѧﺮاد، وﺗﺤﺪﯾѧﺪ أھѧﻢ اﻟﻨѧﻮاﻗﺺ اﻟﺘѧﻲ ﺗﻌѧﺎﻧﻲ ﻣﻨﮭѧﺎ ﺗﻠѧﻚ اﻟѧﺪول ،اﻟﺘѧﻲ ﺗﻤﻨﻌﮭѧﺎ ﻣѧﻦ ﺟѧﺬب اﻟﻤﺴѧﺘﺜﻤﺮﯾﻦ اﻷﺟﺎﻧѧﺐ  
ه اﻟﻤﺆﺷﺮات وﺑﯿﻦ ﻣﻘѧﺪار ﻣѧﺎ وأﺛﺒﺘﺖ اﻟﺪراﺳﺎت اﻹﺣﺼﺎﺋﯿﺔ ﺑﺄن ھﻨﺎك ﺻﻠﺔ ﻗﻮﯾﺔ  ﺑﯿﻦ ﺗﺮﺗﯿﺐ اﻟﻘﻄﺮ أو درﺟﺘﮫ ﻓﻲ ھﺬ
ﯾﺠﺘﺬﺑѧﮫ ﻣѧﻦ اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒѧﻲ ،ﻛѧﻢ ﻟѧﻮﺣﻆ وﺟѧﻮد ﻋﻼﻗѧﺔ إﺣﺼѧﺎﺋﯿﺔ ﻗﻮﯾѧﺔ  ﺑѧﯿﻦ ﻣﻮﻗѧﻊ اﻟѧﺪول ﻓѧﻲ ھѧﺬه اﻟﻤﺆﺷѧﺮات ، 
ﻓﺎﻟﺪوﻟﺔ اﻟﺘﻲ ﺗﻨﺨﻔﺾ ﻓﯿﮭﺎ ﻧﺴﺒﺔ اﻟﻤﺨﺎﻃﺮة وﻓﻖ إﺣﺪى اﻟﻤﺆﺷﺮات ﺗﺤﻈﻰ ﺑﻤﻮﻗﻊ ﻣﺘﻘﺪم ﻓﻲ ﻣﺆﺷﺮ اﻟﺤﺮﯾﺔ اﻻﻗﺘﺼﺎدﯾﺔ 
اﻟﺘﻨﻤﯿѧﺔ اﻟﺒﺸѧﺮﯾﺔ ﯾﺤﻘѧﻖ درﺟѧﺔ ﻋﺎﻟﯿѧﺔ ﻓѧﻲ ﻣﺆﺷѧﺮ ﺛѧﺮوة اﻷﻣѧﻢ اﻟﻨﺎھﻀѧﺔ ،واﻟﻘﻄﺮ اﻟﺬي ﯾﺤѧﺮز ﻣﻮﻗѧﻊ ﻣﺘﻘѧﺪم ﻓѧﻲ ﻣﺠѧﺎل 
وﺑﮭѧﺪف ﺗﺴѧﻠﯿﻂ اﻟﻀѧﻮء ﻋﻠѧﻰ وﺿѧﻊ اﻟѧﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿѧﺔ ﻓѧﻲ ﺗﻠѧﻚ اﻟﻤﺆﺷѧﺮات  ﺳѧﻨﺘﻌﺮض ﻋѧﺪد ﻣѧﻦ  اﻟﻤﺆﺷѧﺮات .  وھﻜﺬا
  -:اﻟﻤﺮﺗﺒﻄﺔ ﺑﻤﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر وﻛﺂﻻﺗﻲ 
  
  ﻣﺆﺷﺮ اﻟﺤﺮﯾﺔ اﻻﻗﺘﺼﺎدﯾﺔ -1
  ﻗﺘﺼﺎدات اﻟﻨﺎھﻀﺔ اﻟﻤﺆﺷﺮ اﻟﺜﻼﺛﻲ اﻟﻤﺮﻛﺐ ﻟﻘﯿﺎس ﺛﺮوة اﻷﻣﻢ ﻟﻼ -2
  ﻣﺆﺷﺮ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﯿﺔ اﻟﻌﺎﻟﻤﻲ-3
  ﻣﺆﺷﺮ اﻟﺘﻨﻤﯿﺔ اﻟﺒﺸﺮﯾﺔ -4
    اﻟﻤﺆﺷﺮ اﻟﻤﺮﻛﺐ ﻟﻠﻤﺨﺎﻃﺮ اﻟﻘﻄﺮﯾﺔ-5
  
  (6)ﻣﺆﺷﺮ اﻟﺤﺮﯾﺔ اﻻﻗﺘﺼﺎدﯾﺔ -1
 5991ﻣﻨѧﺬ اﻟﻌѧѧﺎم " وال ﺳѧﺘﺮﯾﺖ ﺟﻮرﻧѧﺎل "ﺑﺎﻟﺘﻌѧﺎون ﻣѧﻊ ﺻѧﺤﯿﻔﺔ " ھﯿﺮﺗѧﺎج "ﯾﺼѧﺪر ھѧﺬا اﻟﻤﺆﺷѧﺮ ﻣѧﻦ ﻣﻌﮭѧﺪ      
ﻓѧﻲ اﻟﻌѧﺎم  651ﺎرﺳﮭﺎ اﻟﺤﻜﻮﻣﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﺤﺮﯾѧﺔ اﻻﻗﺘﺼѧﺎدﯾﺔ ،وﻏﻄѧﻰ اﻟﻤﺆﺷѧﺮ وﯾﺴﺘﺨﺪم ﻟﻘﯿﺎس درﺟﺔ اﻟﺘﻀﯿﯿﻖ اﻟﺘﻲ ﺗﻤ
اﻟﺴﯿﺎﺳѧѧﺔ اﻟﺘﺠﺎرﯾѧﺔ وﺑﺨﺎﺻѧѧﺔ ﻣﻌѧѧﺪل )ﻋﻮاﻣѧѧﻞ ﺗﺸѧﻤﻞ  01وﯾﺴѧﺘﻨﺪ اﻟﻤﺆﺷѧѧﺮ ﻋﻠѧﻰ .دوﻟѧﺔ ﻋﺮﺑﯿѧѧﺔ  02ﻣѧﻦ ﺑﯿﻨﮭѧѧﺎ  1002
اﻟﺘﻌﺮﯾﻔѧѧﺔ اﻟﺠﻤﺮﻛﯿѧѧﺔ ووﺟѧѧﻮد اﻟﺤѧѧﻮاﺟﺰ ﻏﯿѧѧﺮ اﻟﺠﻤﺮﻛﯿﺔ،وﺿѧѧﻊ اﻹدارة اﻟﻤﺎﻟﯿѧѧﺔ ﻟﻤﻮازﻧѧѧﺔ اﻟﺪوﻟѧѧﺔ وﺑﺨﺎﺻѧѧﺔ اﻟﮭﯿﻜѧѧﻞ 
ﻸﻓﺮاد واﻟﺸﺮﻛﺎت ،ﺣﺠﻢ ﻣﺴﺎھﻤﺔ اﻟﻘﻄﺎع اﻟﻌﺎم ﻓﻲ اﻻﻗﺘﺼﺎد ،اﻟﺴﯿﺎﺳѧﺔ اﻟﻨﻘﺪﯾѧﺔ وﺑﺨﺎﺻѧﺔ ﻣﺆﺷѧﺮ اﻟﺘﻀѧﺨﻢ اﻟﻀﺮﯾﺒﻲ ﻟ
،ﺗﺪﻓﻖ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎرات اﻟﺨﺎﺻﺔ و اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒѧﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷѧﺮ ،وﺿѧﻊ اﻟﻘﻄѧﺎع اﻟﻤﺼѧﺮﻓﻲ واﻟﺘﻤﻮﯾѧﻞ ،ﻣﺴѧﺘﻮى اﻷﺟѧﻮر 
اﻃﯿѧѧﺔ ، أﻧﺸѧѧﻄﺔ اﻟﺴѧѧﻮق اﻟﺴѧѧﻮداء واﻷﺳѧѧﻌﺎر،ﺣﻘﻮق اﻟﻤﻠﻜﯿѧѧﺔ اﻟﻔﻜﺮﯾѧѧﺔ ، اﻟﺘﺸѧѧﺮﯾﻌﺎت واﻹﺟѧѧﺮاءات اﻹدارﯾѧѧﺔ واﻟﺒﯿﺮوﻗﺮ 
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وﻋﻨѧﺪ . وﺗﻤѧﻨﺢ  ھѧﺬه اﻟﻤﻜﻮﻧѧﺎت اﻟﻌﺸѧﺮة أوزاﻧѧﺎ ﻣﺘﺴѧﺎوﯾﺔ وﯾﺤﺘﺴѧﺐ اﻟﻤﺆﺷѧﺮ ﺑﺄﺧѧﺬ ﻣﺘﻮﺳѧﻂ ھѧﺬه اﻟﻤﺆﺷѧﺮات اﻟﻔﺮﻋﯿѧﺔ .
دوﻟѧﺔ ﺗﺘﻤﺘѧﻊ ﺑﺤﺮﯾѧﺔ اﻗﺘﺼѧﺎدﯾﺔ ﻛﺎﻣﻠѧﺔ ﺗﺘﺼѧﺪرھﺎ  41ﻇﮭﺮ أن ھﻨѧﺎك  1002ﺗﻄﺒﯿﻖ ﻣﺆﺷﺮ اﻟﺤﺮﯾﺔ اﻻﻗﺘﺼﺎدﯾﺔ ﻓﻲ ﻋﺎم 
دوﻟѧﺔ ﺗﺸѧﮭﺪ اﻧﻌѧﺪام اﻟﺤﺮﯾѧﺔ  17ﺗﺘﻤﺘѧﻊ  ﺑﺤﺮﯾѧﺔ اﻗﺘﺼѧﺎدﯾﺔ ﺷѧﺒﺔ ﻛﺎﻣﻠѧﺔ و دوﻟﺔ  75ھﻮﻧﺞ ﻛﻮﻧﺞ وﺳﻨﻐﺎﻓﻮرة وﻧﯿﻮزﻟﻨﺪة و
و ﻟѧﻢ ﺗѧﺪﺧﻞ  -وﯾﺘﻀﺢ ﺗﺄﺛﯿﺮ اﻻﻋﺘﺒﺎرات اﻟﺴﯿﺎﺳﯿﺔ ﻓﻲ ھﺬا اﻟﺘﺼﻨﯿﻒ -اﻻﻗﺘﺼﺎدﯾﺔ ﺗﺘﺼﺪرھﺎ ﻛﻮرﯾﺎ اﻟﺸﻤﺎﻟﯿﺔ واﻟﻌﺮاق 
ﺑﻌѧѧﺪ أن ﻛﺎﻧѧѧﺖ اﻟﺒﺤѧѧﺮﯾﻦ ﺿѧѧﻤﻦ ھѧѧﺬه , أي دوﻟѧѧﺔ ﻋﺮﺑﯿѧѧﺔ ﻓѧѧﻲ اﻟﻤﺠﻤﻮﻋѧѧﺔ اﻷوﻟѧѧﻰ ذات اﻟﺤﺮﯾѧѧﺔ اﻻﻗﺘﺼѧѧﺎدﯾﺔ اﻟﻜﺎﻣﻠѧѧﺔ 
ﺣﯿѧﺚ , وﺟѧﺎءت ﻓѧﻲ اﻟﻤﺮﺗﺒѧﺔ اﻟﺜﺎﻟﺜѧﺔ   9991وﻓѧﻲ اﻟﻌѧﺎم , وﺟѧﺎءت ﻓѧﻲ اﻟﻤﺮﺗﺒѧﺔ اﻟﺘﺎﺳѧﻌﺔ   0002ﻟﻤﺠﻤﻮﻋﺔ ﻓﻲ اﻟﻌﺎم ا
ودﺧﻠﺖ ﺿѧﻤﻦ ﻣﺠﻤﻮﻋѧﺔ اﻟѧﺪول ذات اﻟﺤﺮﯾѧﺔ اﻻﻗﺘﺼѧﺎدﯾﺔ ﺷѧﺒﮫ اﻟﻜﺎﻣﻠѧﺔ ( 51)إﻟﻰ اﻟﻤﺮﺗﺒﺔ  1002ﺗﺮاﺟﻌﺖ ﻓﻲ اﻟﻌﺎم 
ﻣѧѧﺎرات، اﻷردن، اﻟﻜﻮﯾѧѧﺖ، ﺗѧѧﻮﻧﺲ، اﻟﺒﺤѧѧﺮﯾﻦ ، اﻹ) دول ﻋﺮﺑﯿѧѧﺔ ھѧѧﻲ ﻋﻠѧѧﻰ اﻟﺘﺮﺗﯿѧѧﺐ ( 6)واﻟﺘѧѧﻲ دﺧﻠѧѧﺖ ﻓﯿﮭѧѧﺎ أﯾﻀѧѧﺎ 
دول أﺧѧﺮى ﺿѧﻤﻦ  ﻣﺠﻤﻮﻋѧﺔ اﻟѧﺪول ذات اﻟﺤﺮﯾѧﺔ اﻻﻗﺘﺼѧﺎدﯾﺔ اﻟﻀѧﻌﯿﻔﺔ ھѧﻲ ﻋﻠѧﻰ ( 8)ﻛﻤѧﺎ دﺧﻠѧﺖ ( ﺳѧﻠﻄﻨﺔ ﻋﻤѧﺎن 
دول دﺧѧѧﻞ ﺿѧѧﻤﻦ (5)واﻟﻤﺘﺒﻘѧѧﻲ( اﻟﺴѧѧﻌﻮدﯾﺔ اﻟﻤﻐѧѧﺮب ،اﻟﺠﺰاﺋﺮ،ﺟﯿﺒѧѧﻮﺗﻲ ﻟﺒﻨﺎن،ﻣﻮرﯾﺘﺎﻧﯿѧѧﺎ ،ﻣﺼѧѧﺮ ،اﻟѧѧﯿﻤﻦ )اﻟﺘﺮﺗﯿѧѧﺐ
  ﺳﻮرﯾﺎ ،ﻟﯿﺒﯿﺎ ،اﻟﻌﺮاق ،اﻟﺴﻮدان ،)ھﻲ ﻋﻠﻰ اﻟﺘﺮﺗﯿﺐ ﻣﺠﻤﻮﻋﺔ اﻟﺪول ذات اﻟﺤﺮﯾﺔ اﻻﻗﺘﺼﺎدﯾﺔ اﻟﻤﻨﻌﺪﻣﺔ و
  .وھﺬا اﻟﺘﺮﺗﯿﺐ ﯾﺨﻀﻊ ﻻﻋﺘﺒﺎرات ﺳﯿﺎﺳﯿﺔ واﺿﺤﺔ ( اﻟﺼﻮﻣﺎل 
  (7) اﻟﻤﺆﺷﺮ اﻟﺜﻼﺛﻲ اﻟﻤﺮﻛﺐ ﻟﻘﯿﺎس ﺛﺮوة اﻻﻣﻢ ﻟﻼﻗﺘﺼﺎدات اﻟﻨﺎھﻀﺔ-2
ﺜﻼﺛѧﻲ ﺗﺼѧﺪر ﻣﺆﺳﺴѧﺔ اﻟﺸѧﺆون اﻟﻤﺎﻟﯿѧﺔ اﻟﺘѧﻲ أﺳﺴѧﺘﮭﺎ ﻣﺠﻤﻮﻋѧﺔ ﺻѧﺤﯿﻔﺔ اﻟﻌѧﺎﻟﻢ اﻷﻣﺮﯾﻜﯿѧﺔ ووﻟѧﺪ ﺑﯿﯿﺒѧﺮ اﻟﻤﺆﺷѧﺮ اﻟ    
دوﻟѧﺔ  14وﺑﺸﻜﻞ ﻧﺼѧﻒ ﺳѧﻨﻮي وﯾﻐﻄѧﻲ اﻟﻤﺆﺷѧﺮ  6991اﻟﻤﺮﻛﺐ ﻟﻘﯿﺎس ﺛﺮوة اﻷﻣﻢ ﻟﻼﻗﺘﺼﺎدات اﻟﻨﺎھﻀﺔ ﻣﻨﺬ ﻋﺎم 
  دول ﻋﺮﺑﯿﺔ 4ﻣﻦ اﻻﻗﺘﺼﺎدات اﻟﻨﺎھﻀﺔ ﻣﻨﮭﺎ 
  :ﻣﻜﻮﻧًﺎ وھﻲ 36ﯾﺴﺘﻨﺪ اﻟﻤﺆﺷﺮ اﻟﻤﺮﻛﺐ إﻟﻰ ﺛﻼث ﻣﺆﺷﺮات ﻓﺮﻋﯿﺔ ﺗﺘﻀﻤﻦ 
اﻟﻤﺆﺷѧﺮات اﻻﻗﺘﺼѧﺎدﯾﺔ اﻟﺮﺋﯿﺴѧﯿﺔ وﻣﺆﺷѧﺮات  ﻋﻨﺼѧﺮًا ﺗﻐﻄѧﻲ 12وﯾﻀѧﻢ ھѧﺬا اﻟﻤﺆﺷѧﺮ :  ﻣﺆﺷѧﺮ اﻟﺒﯿﺌѧﺔ اﻻﻗﺘﺼѧﺎدﯾﺔ -أ
  اﻻﻧﺪﻣﺎج ﻓﻲ اﻻﻗﺘﺼﺎد اﻟﻌﺎﻟﻤﻲ وﻣﺆﺷﺮات ﺑﯿﺌﺔ أداء اﻷﻋﻤﺎل 
ﻋﻨﺼѧѧﺮًا ﺗﻐﻄѧѧﻲ ﻣﺆﺷѧѧﺮات اﻟﺘﻌﻠѧѧﯿﻢ واﻟﺒﻨﯿѧѧﺔ اﻟﺘﺤﺘﯿѧѧﺔ  12وﯾﻀѧѧﻢ ھѧѧﺬا اﻟﻤﺆﺷѧѧﺮ : ﻣﺆﺷѧѧﺮ اﻟﺒﻨﯿѧѧﺔ اﻟﺘﺤﺘﯿѧѧﺔ ﻟﻠﻤﻌﻠﻮﻣѧѧﺎت -ب
  ﻟﻠﻤﻌﻠﻮﻣﺎﺗﯿﺔ وﻣﺆﺷﺮات اﻧﺘﺸﺎر اﻟﻤﻌﻠﻮﻣﺎﺗﯿﺔ 
  ﻋﻨﺼﺮا ﺗﻐﻄﻲ ﻣﺆﺷﺮات اﻟﺘﻨﻤﯿﺔ واﻻﺳﺘﻘﺮار اﻻﺟﺘﻤﺎﻋﻲ 12وﯾﻀﻢ ھﺬا اﻟﻤﺆﺷﺮ:  ﻣﺆﺷﺮ اﻟﺒﯿﺌﺔ اﻻﺟﺘﻤﺎﻋﯿﺔ -ج
  ﻣﺆﺷﺮات اﻟﺼﺤﺔ وﺣﻤﺎﯾﺔ اﻟﺒﯿﺌﺔ واﻟﻄﺒﯿﻌﺔ  -ح
وﺗﻤﻨﺢ ھﺬه اﻟﻤﻜﻮﻧﺎت أوزاﻧﺎ ﻣﺘﺴﺎوﯾﺔ ،وﯾﺪل ارﺗﻔﺎﻋﮫ اﻟﺮﺻѧﯿﺪ اﻟﻤﺴѧﺠﻞ ﻋﻠѧﻰ ﻣﺮﻛѧﺰ ﻣﺘﻘѧﺪم ﻓѧﻲ اﻟﻤﺆﺷѧﺮ وھѧﺬا ﯾﻌﻨѧﻲ 
  وﺿﻌًﺎ اﻓﻀﻞ ﻣﻦ ﺣﯿﺚ ﻣﺆﺷﺮات ﺛﺮوة دول اﻻﻗﺘﺼﺎدات اﻟﻨﺎھﻀﺔ 
ﺗﺼѧﺪرت ﺗѧﺎﯾﻮان  0002– 6991وﯾﻐﻄѧﻲ ﻣﻌѧﺪل اﻷﻋѧﻮام  1002وﻓﻖ اﻟﻤﺆﺷﺮ اﻟﻤﺮﻛﺐ اﻟѧﺬي ﺻѧﺪر ﻣﻨﺘﺼѧﻒ ﻋѧﺎم 
 7241ﺑﯿﻨﻤﺎ ﺟѧﺎءت ﻣﺎﻟﯿﺰﯾѧﺎ ﻓѧﻲ اﻟﺘﺮﺗﯿѧﺐ اﻟﺴѧﺎﺑﻊ ﻣﺴѧﺠﻠﺔ  5751ﺗﻠﯿﮭﺎ ﻛﻮرﯾﺎ اﻟﺠﻨﻮﺑﯿﺔ ﻣﺴﺠﻠﺔ  8951اﻟﻘﺎﺋﻤﺔ ﻣﺴﺠﻠﺔ 
،وﻗﺪ ﺟﺎءت اﻟﻨﻘﺎط اﻟﺘѧﻲ ﺳѧﺠﻠﺘﮭﺎ وھﻮ ﺗﻘﺮﯾﺒًﺎ ﻧﺼﻒ ﻣﻌﺪل ﺗﺎﯾﻮان   738ﻣﺴﺠﻠﺔ  14وﺟﺎءت ﻓﯿﺘﻨﺎم ﺑﺎﻟﻤﺮﺗﺒﺔ اﻷﺧﯿﺮة 
 4ودﺧﻠѧﺖ  9891دوﻟﺔ ﻧﺎھﻀﺔ ﻓﻲ اﻟﻤﺆﺷﺮ اﻟﻤﺮﻛﺐ ﻣﻨﺨﻔﻀﺔ ﻣﻘﺎرﻧﺔ ﻣﻊ ﻣﻌﺪل اﻟﺪول اﻟﻤﺘﻘﺪﻣﺔ   اﻟﻤﺴﺠﻞ ﺣﻮل  14
 03واﻟﻤﻐѧﺮب  7111ﻣﺴѧﺠﻠﺔ  42وﺗѧﻮﻧﺲ  7111ﻣﺴѧﺠﻠﺔ  32دول ﻋﺮﺑﯿѧﺔ ﻓѧﻲ اﻟﻤﺆﺷѧﺮ ﺗﺸѧﻤﻞ اﻷردن ﻓѧﻲ اﻟﻤﺮﺗﺒѧﺔ 
   1701ﻣﺴﺠﻠﺔ  03وﻣﺼﺮ  0801ﻣﺴﺠﻠﺔ 
  
 (8)  ﺴﯿﺔ اﻟﻌﺎﻟﻤﻲﻣﺆﺷﺮ اﻟﺘﻨﺎﻓ-3
ﯾﺼﺪر اﻟﻤﺆﺗﻤﺮ اﻻﻗﺘﺼﺎدي اﻟﺪوﻟﻲ ﻓﻲ داﻓﻮس ﺗﻘﺮﯾﺮ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﯿﺔ اﻟﻌﺎﻟﻤﻲ اﻟﺬي ﯾﺘﻀﻤﻦ ﻣﺆﺷѧﺮ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴѧﯿﺔ ﻣﻨѧﺬ ﻋѧﺎم      
ﻟﻘﯿѧﺎس ﻗѧﺪرة اﻟѧﺪول ﻋﻠѧﻰ اﻟﻨﻤѧﻮ واﻟﻤﻨﺎﻓﺴѧﺔ اﻗﺘﺼѧﺎدﯾَﺎ ﻣѧﻊ اﻟѧﺪول اﻷﺧѧﺮى ﻟﺘﺤﻘﯿѧﻖ اﻟﺘﻨﻤﯿѧﺔ اﻟﻤﺴѧﺘﺪاﻣﺔ وزﯾѧﺎدة  9791
ﯿѧﺎت وﺗﺤﺴѧﯿﻦ ﻣﻨѧﺎخ اﻷﻋﻤѧﺎل وﯾﻼﺣѧﻆ أن ﻣﺆﺷѧﺮ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴѧﯿﺔ ﯾﻨﻘﺴѧﻢ إﻟѧﻰ ﻣﺆﺷѧﺮ اﻟﻜﻔﺎءة اﻹﻧﺘﺎﺟﯿﺔ ﺑﺎﺳﺘﺨﺪام اﺣﺪث اﻟﺘﻘﻨ
 57وﯾѧﺪﺧﻞ ﻓѧﻲ اﻟﻤﺆﺷѧﺮ ﺣﺎﻟﯿѧَﺎ ( ﺳѧﻨﻮات  5)وھﻮ ﯾﻌﻜﺲ ﺗﻮﻗﻌﺎت أداء اﻟﺪوﻟѧﺔ ﻓѧﻲ اﻟﻤﺴѧﺘﻘﺒﻞ " اﻟﻨﻤﻮ"وﻣﺆﺷﺮ" ﺟﺎري"
دوﻟѧﺔ  221ﯾﻐﻄѧﻲ )دوﻟﺔ ﻣﻨﮭﺎ دوﻟﺘﺎن ﻋﺮﺑﯿﺘﺎن وﻣﻦ ﺟﮭﺔ أﺧﺮى ﯾﺼﺪر اﻟﻤﻨﺘﺪى ﻣﺆﺷﺮ اﺳﺘﺪاﻣﺔ اﻟﺤﻔѧﺎظ ﻋﻠѧﻰ اﻟﺒﯿﺌѧﺔ 
وإﺿﺎﻓﺔ إﻟﻰ ﺗﻘﺮﯾﺮ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﯿﺔ اﻟﻌﺎﻟﻤﻲ ﯾﺼﺪر اﻟﻤﻨﺘѧﺪى ﺗﻘѧﺎرﯾﺮ  ( دوﻟﺔ  57ﯾﻐﻄﻲ )وﻣﺆﺷﺮ اﻟﺠﺎھﺰﯾﺔ ﻟﻠﻌﺼﺮ اﻟﺮﻗﻤﻲ (
وﯾﺘﻜѧѧﻮن  3002– 2002وﺳѧѧﯿﻜﻮن ﻣѧѧﻦ ﺑﯿﻨﮭѧѧﺎ ﺗﻘѧѧﺎرﯾﺮ ﻟﻠﺘﻨﺎﻓﺴѧѧﯿﺔ ﻓѧѧﻲ اﻟѧѧﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿѧѧﺔ ﺧѧѧﻼل اﻟﻔﺘѧѧﺮة , ﺗﻨﺎﻓﺴѧѧﯿﺔ إﻗﻠﯿﻤﯿѧѧﺔ 
ﺮ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﯿﺔ اﻟﺤﺎﻟﯿﺔ وﯾﺴﺘﻨﺪ ﻣﺆﺷﺮ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﯿﺔ إﻟѧﻰ اﻟﻤﺆﺷﺮ ﻣﻦ ﻣﺆﺷﺮﯾﻦ ﻓﺮﻋﯿﯿﻦ ھﻤﺎ ﻣﺆﺷﺮ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﯿﺔ اﻟﻤﺴﺘﻘﺒﻠﯿﺔ وﻣﺆﺷ
درﺟﺔ اﻻﻧﻔﺘﺎح ،دور اﻟﺤﻜﻮﻣﺔ ،وﺿﻊ اﻟﻘﻄѧﺎع اﻟﻤѧﺎﻟﻲ ،اﻟﺒﻨﯿѧﺔ اﻷﺳﺎﺳѧﯿﺔ ،اﻟﺒﯿﺌѧﺔ اﻟﻤﻌﻠﻮﻣﺎﺗﯿѧﺔ )ﻋﻮاﻣﻞ ھﻲ   8ﻣﺘﻮﺳﻂ 
وﯾﻌﺘﻤѧﺪ ﻋﻠѧﻰ أﺟѧﺮاء ﻣﺴѧﻮﺣﺎت . وﯾﻤѧﻨﺢ اﻟﻤﺆﺷѧﺮ أوزاﻧѧﺎ ﻣﺘﺴѧﺎوﯾﺔ (،ﻧﻈﻢ اﻹدارة ،وﺿﻊ اﻟﻌﻤﺎﻟﺔ ،وﺿﻊ اﻟﻤﺆﺳﺴﺎت 
ووﻓѧﻖ ﻣﺆﺷѧﺮ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴѧﯿﺔ اﻟﺠѧﺎري  ﻟﻌѧﺎم .ﻗﻄѧﺮا  35ﻣﻦ رﺟѧﺎل اﻷﻋﻤѧﺎل واﻟﻤﺴѧﺘﺜﻤﺮﯾﻦ ﻓѧﻲ  0003ﻲ رأي ﺗﺸﻤﻞ ﺣﻮاﻟ
 5
 
وﺟѧﺎءت ﺑﻮﻟﯿﻔﯿѧﺎ . ﺟﺎءت ﻓﻨﻠﻨﺪا أوﻻ ﺗﻠﯿﮭﺎ اﻟﻮﻻﯾﺎت اﻟﻤﺘﺤﺪة وھﻮﻟﻨﺪا وأﻟﻤﺎﻧﯿﺎ وﺳﻮﯾﺴﺮا , دوﻟﺔ  57اﻟﺬي ﯾﻀﻢ  1002
ﻣﻨѧﺬ ﺗﺄﺳѧﯿﺲ ﻣﺆﺷѧﺮ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴѧﯿﺔ . وھﻨﺪوراس وﺑﻨﻐﻼدش واﻛﻮ أدور  وﻧﯿﻜﺎراﻏﻮا ﻋﻠﻰ اﻟﺘﻮاﻟﻲ ﻛﺄﺿﻌﻒ اﻟﺪول ﺗﻨﺎﻓﺴﯿﺔ
دوﻟﺘѧﺎن ﻋﺮﺑﯿﺘѧﺎن ﻓﻘѧﻂ ھﻤѧﺎ ( اﻟﺠѧﺎري واﻟﻨﻤѧﻮ اﻟﻤﺴѧﺘﻘﺒﻠﻲ )ودﺧﻠﺖ ﻓﻲ ﻣﺆﺷѧﺮ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴѧﯿﺔ ( اﻟﺠﺎري واﻟﻨﻤﻮ اﻟﻤﺴﺘﻘﺒﻠﻲ )
،  44إﻟѧﻰ  53ﺗﺮاﺟﻊ ﺗﺮﺗﯿѧﺐ اﻷردن ﻓѧﻲ اﻟﻘﺎﺋﻤѧﺔ ﻣѧﻦ  1002اﻷردن وﻣﺼﺮ ، ووﻓﻘًﺎ ﻟﻤﺆﺷﺮ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﯿﺔ اﻟﺠﺎري ﻟﻌﺎم 
واﻟѧﺬي ﺻѧﺪر ﻟﻠﻤѧﺮة ,أﻣѧﺎ ﻓѧﻲ ﺗﻘﺮﯾѧﺮ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴѧﯿﺔ اﻹﻗﻠﯿﻤѧﻲ اﻟﺨѧﺎص ﺑﺄﻓﺮﯾﻘﯿѧﺎ .44إﻟѧﻰ  93ﻛﻤﺎ ﺗﺮاﺟﻊ ﺗﺮﺗﯿѧﺐ ﻣﺼѧﺮ ﻣѧﻦ 
دول ﻋﺮﺑﯿѧﺔ وﺟѧﺎءت ﻣѧﻦ ﺿѧﻤﻨﮭﺎ  ﺗѧﻮﻧﺲ ﻓѧﻲ اﻟﻤﺮﺗﺒѧﺔ  3دوﻟﺔ أﻓﺮﯾﻘﯿﺎ ﻓﻘﺪ دﺧﻠﺖ  42وﯾﺸﻤﻞ, 0002اﻷوﻟﻰ ﻓﻲ ﻋﺎم 
  اﻷوﻟﻰ ﺑﯿﻨﻤﺎ ﺟﺎء ﺗﺮﺗﯿﺐ اﻟﻤﻐﺮب ﺧﺎﻣﺴًﺎ وﻣﺼﺮ ﺳﺎدﺳًﺎ
  
  (9) ﻣﺆﺷﺮ اﻟﺘﻨﻤﯿﺔ اﻟﺒﺸﺮﯾﺔ-4
وﺑﻀﻤﻨﮫ ﻣﺆﺷﺮ اﻟﺘﻨﻤﯿﺔ  0991ﻣﻢ اﻟﻤﺘﺤﺪة اﻹﻧﻤﺎﺋﻲ  ﺗﻘﺮﯾﺮ اﻟﺘﻨﻤﯿﺔ اﻟﺒﺸﺮﯾﺔ ﺳﻨﻮﯾﺎ ﻣﻨﺬ ﻋﺎم ﯾﺼﺪر ﺑﺮﻧﺎﻣﺞ اﻷ   
  –ﻣﺮﺗﻔﻊ )دوﻟﺔ ﻓﻲ إﻃﺎر ﺛﻼث ﻣﺠﻤﻮﻋﺎت ﺗﻌﻜﺲ  ﻣﺆﺷﺮات اﻟﺘﻨﻤﯿﺔ اﻟﺒﺸﺮﯾﺔ  261اﻟﺒﺸﺮﯾﺔ اﻟﺬي ﯾﺮﺗﺐ 
 .وﻗﺪ ﺗﻄﻮرت  ﻣﻨﮭﺠﯿﺔ ﺣﺴﺎب ھﺬا اﻟﻤﺆﺷﺮ وﺧﺎﺻﺔ ﻟﺠﮭﺔ اﺣﺘﺴﺎب ﻣﻌﺪل اﻟﺪﺧﻞ اﻟﻔﺮدي ( ﺿﻌﯿﻒ  -ﻣﺘﻮﺳﻂ  
وأﺿﯿﻔﺖ إﻟﯿﮫ ﻣﺆﺷﺮات ﻣﺴﺎﻧﺪة ﺗﺸﻤﻞ ﻣﻌﯿﺎر ﺗﻤﻜﯿﻦ اﻟﻨﻮع اﻻﺟﺘﻤﺎﻋﻲ اﻟﺬي ﯾﺤﺘﺴﺐ ﻣﺆﺷﺮات اﻟﺘﻨﻤﯿﺔ اﻟﺒﺸﺮﯾﺔ 
ﻛﻤﺎ وﺿﻊ ﻣﺆﺷﺮ . ﻣﻌﺪﻻ ﻋﻠﻰ أﺳﺎﺳﮫ ﻷﻏﺮاض ﻗﯿﺎس ﻣﺪى ﻣﺸﺎرﻛﺔ اﻟﻤﺮأة ﻓﻲ اﻟﺤﯿﺎة اﻟﺴﯿﺎﺳﺔ واﻻﻗﺘﺼﺎدﯾﺔ 
اﻟﺤﺮﻣﺎن واﻟﻔﻘﺮ داﺧﻞ اﻟﻘﻄﺮ  اﻟﻔﻘﺮ ﻟﻠﺪول اﻟﻨﺎﻣﯿﺔ و ﻣﺆﺷﺮ ﻟﻠﺪول اﻟﻤﺘﻘﺪﻣﺔ ﻟﺠﺬب اﻻﻧﺘﺒﺎه ﻣﺒﺎﺷﺮة إﻟﻰ ﻣﺪى 
  وﯾﺘﻢ اﺣﺘﺴﺎب اﻟﻤﺆﺷﺮ اﻟﻤﺮﻛﺐ ﻟﻠﺘﻨﻤﯿﺔ اﻟﺒﺸﺮﯾﺔ ﻋﻠﻰ أﺳﺎس ﻣﺘﻮﺳﻂ ﺛﻼث ﻣﻜﻮﻧﺎت ھﻲ .
ﺳﻨﺔ  52ﯾﻘﺎس ﺑﻤﺘﻮﺳﻂ اﻟﻌﻤﺮ اﻟﻤﺘﻮﻗﻊ ﻋﻨﺪ اﻟﻮﻻدة وﯾﺘﺮاوح ﻓﻲ ﺣﺪﯾﺔ اﻷدﻧﻰ واﻷﻗﺼﻰ ﻣﺎ ﺑﯿﻦ ) ﻃﻮل اﻟﻌﻤﺮ -أ
 (    .ﺳﻨﺔ  58–
ﻟﻐﯿﻦ وﻧﺴﺐ اﻻﻟﺘﺤﺎق ﻓﻲ اﻟﻤﺮاﺣﻞ اﻟﺘﻌﻠﯿﻤﯿﺔ اﻟﻤﺨﺘﻠﻔﺔ وﯾﺘﺮاوح ﯾﻘﺎس ﺑﻤﻌﺪل ﻣﺤﻮ اﻷﻣﯿﺔ  ﺑﯿﻦ اﻟﺒﺎ)اﻟﻤﻌﺮﻓﺔ  -ب
  %( 001و % ﻣﺎ ﺑﯿﻦ ﺻﻔﺮ 
دوﻻر و 001ﯾﻘﺎس ﺑﻤﻌﺪل دﺧﻞ اﻟﻔﺮد ﻟﻠﻨﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠﻲ اﻹﺟﻤﺎﻟﻲ اﻟﺤﻘﯿﻘﻲ وﯾﺘﺮاوح ﻣﺎ ﺑﯿﻦ )ﻣﺴﺘﻮى اﻟﻤﻌﯿﺸﺔ -ج
، ( ﺜﺮ واﻛ%  08)وﯾﺘﻜﻮن دﻟﯿﻞ اﻟﻤﺆﺷﺮ ﻣﻦ ﺛﻼث ﻣﺴﺘﻮﯾﺎت ،ھﻲ ﺗﻨﻤﯿﺔ ﺑﺸﺮﯾﺔ ﻋﺎﻟﯿﺔ (. دوﻻر  000.04
وﺗﻤﻨﺢ ھﺬه % ( 05اﻗﻞ ﻣﻦ )و ﺗﻨﻤﯿﺔ ﺑﺸﺮﯾﺔ ﻣﻨﺨﻔﺾ % (  97إﻟﻰ %  05ﻣﻦ ) ﺗﻨﻤﯿﺔ ﺑﺸﺮﯾﺔ ﻣﺘﻮﺳﻂ  
ﻋﺎم  536.0وﺳﺠﻞ ﻣﻌﺪل ﻣﺆﺷﺮ اﻟﺘﻨﻤﯿﺔ اﻟﺒﺸﺮﯾﺔ ﻟﻠﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ ﻣﺠﺘﻤﻌﺔ ﻣﺎ ﻧﺴﺒﺘﮫ . اﻟﻤﺆﺷﺮات أوزاﻧﺎ ﻣﺘﺴﺎوﯾﺔ 
ﻣﻌﺪل ﻣﺆﺷﺮ اﻟﺘﻨﻤﯿﺔ اﻟﺒﺸﺮﯾﺔ  ﺑﯿﻨﻤﺎ ﻣﺎ زال ﻣﻨﺨﻔﻀﺎ ﻋﻦ  55.0اﻟﺬي ﺑﻠﻎ  5991ﻣﺮﺗﻔﻌﺎ ﻋﻦ ﻣﻌﺪﻟﺔ ﻟﻌﺎم  0002
  .  0002ﻟﻌﺎم  217.0وﻣﻌﺪل ﻣﺆﺷﺮ اﻟﺘﻨﻤﯿﺔ اﻟﺒﺸﺮﯾﺔ اﻟﻌﺎﻟﻤﻲ اﻟﺒﺎﻟﻎ  246.0ﻟﻠﺪول اﻟﻨﺎﻣﯿﺔ اﻟﺬي ﯾﺒﻠﻎ 
  : ﺗﺘﻮزع اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ ﻛﺂﻻﺗﻲ  1002ووﻓﻖ ﻣﺆﺷﺮ اﻟﺘﻨﻤﯿﺔ ﻟﻌﺎم 
ﯾﺖ ، اﻹﻣﺎرات اﻟﺒﺤﺮﯾﻦ ،اﻟﻜﻮ  -:دول ﺿﻤﻦ ﻣﺠﻤﻮﻋﺔ اﻟﺘﻨﻤﯿﺔ اﻟﺒﺸﺮﯾﺔ  اﻟﻤﺮﺗﻔﻌﺔ ، وﺑﺤﺴﺐ اﻟﺘﺮﺗﯿﺐ ھﻲ  -أ
  ،ﻗﻄﺮ
ﻟﯿﺒﯿﺎ ،ﻟﺒﻨﺎن ،اﻟﺴﻌﻮدﯾﺔ  - :دول ﺿﻤﻦ ﻣﺠﻤﻮﻋﺔ اﻟﺘﻨﻤﯿﺔ اﻟﺒﺸﺮﯾﺔ  اﻟﻤﺘﻮﺳﻄﺔ ، وﺑﺤﺴﺐ اﻟﺘﺮﺗﯿﺐ ھﻲ    -ب
 ،ﺳﻠﻄﻨﺔ ﻋﻤﺎن، اﻷردن ،ﺗﻮﻧﺲ ،ﺳﻮرﯾﺎ ،ﻣﺼﺮ ،اﻟﺠﺰاﺋﺮ 
اﻟﯿﻤﻦ ،ﺟﯿﺒﻮﺗﻲ ،اﻟﺴﻮدان ،  -:دول ﺿﻤﻦ ﻣﺠﻤﻮﻋﺔ اﻟﺘﻨﻤﯿﺔ اﻟﺒﺸﺮﯾﺔ  اﻟﻀﻌﯿﻔﺔ ، وﺑﺤﺴﺐ اﻟﺘﺮﺗﯿﺐ ھﻲ   -ج 
  وﻟﻢ ﯾﺘﻢ أدراج اﻟﻌﺮاق واﻟﺼﻮﻣﺎل وﻓﻠﺴﻄﯿﻦ ﻓﻲ اﻟﺘﻘﺮﯾﺮ اﻟﻌﺎم . ﻧﯿﺎ ﻣﻮرﯾﺘﺎ
  
  (01) اﻟﻤﺆﺷﺮ اﻟﻤﺮﻛﺐ ﻟﻠﻤﺨﺎﻃﺮ اﻟﻘﻄﺮﯾﺔ- 5
وﯾﺘﻀﻤﻦ  0891ﺷﮭﺮﯾﺎ اﻟﺪﻟﯿﻞ اﻟﺪوﻟﻲ ﻟﻠﻤﺨﺎﻃﺮ اﻟﻘﻄﺮﯾﺔ ﻣﻨﺬ ﻋﺎم (ﺑﻲ  ار   اس )ﯾﺼﺪر ﻋﻦ ﻣﺠﻤﻮﻋﺔ     
ﺳﺘﺜﻤﺎر أو اﻟﺘﻌﺎﻣﻞ ﻣﻊ اﻟﻘﻄﺮ اﻟﺪﻟﯿﻞ اﻟﻤﺆﺷﺮ اﻟﻤﺮﻛﺐ ﻟﻠﻤﺨﺎﻃﺮ اﻟﻘﻄﺮﯾﺔ ﻟﻐﺮض ﻗﯿﺎس اﻟﻤﺨﺎﻃﺮ اﻟﻤﺘﻌﻠﻘﺔ ﺑﺎﻻ
وﻗﺪرﺗﮫ ﻋﻠﻰ ﻣﻘﺎﺑﻠﺔ اﻟﺘﺰاﻣﺎﺗﮫ اﻟﻤﺎﻟﯿﺔ وﺳﺪادھﺎ ﻛﻤﺎ ﯾﺼﺪر ﻣﺆﺷﺮ ﻣﺮﻛﺐ ﻣﺴﺘﻘﺒﻠﻲ ﺑﺎﺳﺘﺨﺪام اﻟﻨﮭﺞ ذاﺗﮫ ﻻﺣﺘﺴﺎب 
اﻟﻤﺨﺎﻃﺮ اﻟﻘﻄﺮﯾﺔ ، وﯾﺴﺘﻨﺪ إﻟﻰ أﺳﺎس ﻣﺘﻮﺳﻂ ﺛﻼﺛﺔ ﺳﯿﻨﺎرﯾﻮھﺎت ﺗﻐﻄﻲ ﺣﺎﻻت اﻟﻮﺿﻊ اﻟﻤﺘﺪھﻮر واﻟﻮﺿﻊ 
ﯾﺘﻜﻮن اﻟﻤﺆﺷﺮ اﻟﻤﺮﻛﺐ ﻣﻦ .دوﻟﺔ ﻋﺮﺑﯿﺔ 81دوﻟﺔ ﻣﻨﮭﺎ  041اﻟﻤﻌﻘﻮل واﻟﻮﺿﻊ اﻷﻓﻀﻞ وﯾﺪﺧﻞ ﻓﻲ اﻟﻤﺆﺷﺮ 
( ﻣﻦ اﻟﻤﺆﺷﺮ اﻟﻤﺮﻛﺐ % 05ﯾﺸﻜﻞ ﻧﺴﺒﺔ )ﺛﻼﺛﺔ ﻣﺆﺷﺮات ﻓﺮﻋﯿﺔ ﺗﺸﻤﻞ ﻣﺆﺷﺮ ﺗﻘﻮﯾﻢ اﻟﻤﺨﺎﻃﺮ اﻟﺴﯿﺎﺳﯿﺔ 
  وﻣﺆﺷﺮ ﺗﻘﻮﯾﻢ اﻟﻤﺨﺎﻃﺮ اﻻﻗﺘﺼﺎدﯾﺔ % (  52)وﻣﺆﺷﺮ ﺗﻘﻮﯾﻢ اﻟﻤﺨﺎﻃﺮ اﻟﻤﺎﻟﯿﺔ 





  (ﻧﻘﻄﺔ 001: اﻟﺤﺪ اﻷﻗﺼﻰ )ﺎﺳﯿﺔ ﻣﺆﺷﺮ ﺗﻘﻮﯾﻢ اﻟﻤﺨﺎﻃﺮ اﻟﺴﯿ
 اﻟﻨﻘﺎط اﻟﻤﻜﻮن
 21 درﺟﺔ اﺳﺘﻘﺮار اﻟﺤﻜﻮﻣﺔ
 21 اﻷوﺿﺎع اﻻﻗﺘﺼﺎدﯾﺔ واﻻﺟﺘﻤﺎﻋﯿﺔ
 21 ﺧﺮﯾﻄﺔ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر 
 21 وﺟﻮد ﻧﺰاﻋﺎت داﺧﻠﯿﺔ
 21 وﺟﻮد وﻧﺰاﻋﺎت ﺧﺎرﺟﯿﺔ 
 6 اﻟﻔﺴﺎد 
 6 دور اﻟﺠﯿﺶ ﻓﻲ اﻟﺴﯿﺎﺳﺔ
 6 دور اﻟﺪﯾﻦ ﻓﻲ اﻟﺴﯿﺎﺳﺔ
 6 ﺳﯿﺎدة اﻟﻘﺎﻧﻮن واﻟﻨﻈﺎم
 6 اﻻﺿﻄﺮاﺑﺎت اﻟﻌﺮﻗﯿﺔ 
 6 ﻣﺼﺪاﻗﯿﺔ اﻟﻤﻤﺎرﺳﺎت اﻟﺪﯾﻤﻘﺮاﻃﯿﺔ 
 4 ﻧﻮﻋﯿﺔ اﻟﺒﯿﺮوﻗﺮاﻃﯿﺔ 
  
  (ﻧﻘﻄﺔ   05:اﻟﺤﺪ اﻷﻗﺼﻰ )ﻣﺆﺷﺮ ﺗﻘﻮﯾﻢ اﻟﻤﺨﺎﻃﺮ اﻟﻤﺎﻟﯿﺔ 
 اﻟﻨﻘﺎط اﻟﻤﻜﻮن
 01 ﻧﺴﺒﺔ اﻟﺪﯾﻦ اﻟﺨﺎرﺟﻲ إﻟﻰ اﻟﻨﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠﻲ اﻹﺟﻤﺎﻟﻲ
 01 ﻧﺴﺒﺔ ﺧﺪﻣﺔ اﻟﺪﯾﻦ اﻟﺨﺎرﺟﻲ إﻟﻰ إﺟﻤﺎﻟﻲ ﺻﺎدرات اﻟﺴﻠﻊ واﻟﺨﺪﻣﺎت
 51 ﻧﺴﺒﺔ ﻣﯿﺰان اﻟﺤﺴﺎب اﻟﺠﺎري إﻟﻰ إﺟﻤﺎﻟﻲ ﺻﺎدرات اﻟﺴﻠﻊ واﻟﺨﺪﻣﺎت
 5 ﻋﺪد اﻷﺷﮭﺮ ﻣﻦ اﻟﻮاردات اﻟﺘﻲ ﺗﻐﻄﯿﮭﺎ اﺣﺘﯿﺎﻃﺎت اﻟﺪوﻟﺔ
 01 اﺳﺘﻘﺮار ﺳﻌﺮ اﻟﺼﺮف
  
  (ﻧﻘﻄﺔ  05: اﻟﺤﺪ اﻷﻗﺼﻰ )ﻣﺆﺷﺮ ﺗﻘﻮﯾﻢ اﻟﻤﺨﺎﻃﺮ اﻻﻗﺘﺼﺎدﯾﺔ 
  
 اﻟﻨﻘﺎط اﻟﻤﻜﻮن
 5 ﻣﻌﺪل دﺧﻞ اﻟﻔﺮد 
 01 ﻟﺤﻘﯿﻘﻲ ﻣﻌﺪل اﻟﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼﺎدي ا
 01 ﻣﻌﺪل اﻟﺘﻀﺨﻢ 
 51 ﻓﺎﺋﺾ اﻟﻤﯿﺰاﻧﯿﺔ اﻟﺤﻜﻮﻣﯿﺔ إﻟﻰ اﻟﻨﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠﻲ اﻹﺟﻤﺎﻟﻲ/ ﻧﺴﺒﺔ ﻋﺠﺰ
 01 ﻧﺴﺒﺔ وﺿﻊ ﻣﯿﺰان اﻟﺤﺴﺎب اﻟﺠﺎري إﻟﻰ اﻟﻨﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠﻲ اﻹﺟﻤﺎﻟﻲ 
  
  
( ﻧﻘﻄѧѧﺔ ﺗﻤﺜѧѧﻞ درﺟѧѧﺔ اﻟﻤﺨѧѧﺎﻃﺮة اﻟﻤﺮﺗﻔﻌѧѧﺔ ﺟѧѧﺪا  5.94ﻣѧѧﻦ ﺻѧѧﻔﺮ إﻟѧѧﻰ )وﯾﺸѧѧﯿﺮ دﻟﯿѧѧﻞ اﻟﻤﺆﺷѧѧﺮ إﻟѧѧﻰ أن اﻟѧѧﺪرﺟﺎت 
ﻧﻘﻄѧﺔ  5.96إﻟѧﻰ  06ﻣѧﻦ )واﻟѧﺪرﺟﺎت ( ﻧﻘﻄѧﺔ ﺗﻤﺜѧﻞ درﺟѧﺔ اﻟﻤﺨѧﺎﻃﺮة اﻟﻤﺮﺗﻔﻌѧﺔ   5.95إﻟѧﻰ  05ﻦ ﻣ)واﻟﺪرﺟﺎت 
( ﻧﻘﻄѧﺔ  ﺗﻤﺜѧﻞ درﺟѧﺔ ﻣﺨѧﺎﻃﺮة  ﻣﻨﺨﻔﻀѧﺔ   5.97إﻟﻰ      07ﻣﻦ )واﻟﺪرﺟﺎت ( ﺗﻤﺜﻞ درﺟﺔ اﻟﻤﺨﺎﻃﺮة اﻟﻤﻌﺘﺪﻟﺔ 
ﻊ اﻟﻤﺆﺷѧﺮ وھﺬا ﯾﻌﻨﻲ اﻧﮫ ﻛﻠﻤﺎ ارﺗﻔѧ ( ﻧﻘﻄﺔ   ﺗﻤﺜﻞ درﺟﺔ ﻣﺨﺎﻃﺮة  ﻣﻨﺨﻔﻀﺔ ﺟﺪا  001إﻟﻰ  08ﻣﻦ )واﻟﺪرﺟﺎت 
أﻣѧﺎ وﺿѧﻊ اﻟѧﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿѧﺔ ﻓﻮﻓﻘѧًﺎ ﻟﻠﻤﺆﺷѧﺮ اﻟﻤﺮﻛѧﺐ ﻟﻠﻤﺨѧﺎﻃﺮة اﻟﻘﻄﺮﯾѧﺔ ﻟﺸѧﮭﺮ . اﻟﻤﺮﻛѧﺐ ﻗﻠѧﺖ درﺟѧﺔ اﻟﻤﺨѧﺎﻃﺮة 
  : دوﻟﺔ ﻋﺮﺑﯿﺔ ﻛﺂﻻﺗﻲ  81ﺗﻢ ﺗﺼﻨﯿﻒ  1002( ﺳﺒﺘﻤﺒﺮ)أﯾﻠﻮل 
  اﻟﻜﻮﯾﺖ ،اﻹﻣﺎرات ،ﺳﻠﻄﻨﺔ ﻋﻤﺎن -:دول ﻋﺮﺑﯿﺔ ﻓﻲ درﺟﺔ ﻣﺨﺎﻃﺮة ﻣﻨﺨﻔﻀﺔ ﺟﺪا ھﻲ ( 3) -أ
اﻟﺒﺤﺮﯾﻦ ، اﻟﺴﻌﻮدﯾﺔ ،ﻟﯿﺒﯿﺎ ،ﺗѧﻮﻧﺲ ،اﻟﻤﻐѧﺮب ،ﺳѧﻮرﯾﺎ  -:ﻣﺨﺎﻃﺮة ﻣﻨﺨﻔﻀﺔ ھﻲ  دول ﻋﺮﺑﯿﺔ ﻓﻲ درﺟﺔ( 8) -ب
  .،اﻷردن ، ﻗﻄﺮ 
 .ﻣﺼﺮ،اﻟﯿﻤﻦ ، اﻟﺠﺰاﺋﺮ  -:دول ﻋﺮﺑﯿﺔ ﻓﻲ درﺟﺔ ﻣﺨﺎﻃﺮة ﻣﻌﺘﺪﻟﺔ ھﻲ (  3)-ج
 . اﻟﺴﻮدان ، ﻟﺒﻨﺎن  -:دوﻟﺘﺎن ﻋﺮﺑﯿﺘﺎن  ﻓﻲ درﺟﺔ ﻣﺨﺎﻃﺮة ﻣﺮﺗﻔﻌﺔ ھﻲ -ح
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  .اﻟﻌﺮاق ، اﻟﺼﻮﻣﺎل  -:ﺟﺪا ھﻲ دوﻟﺘﺎن ﻋﺮﺑﯿﺘﺎن  ﻓﻲ درﺟﺔ ﻣﺨﺎﻃﺮة ﻣﺮﺗﻔﻌﺔ -خ
 
  ﺗﺤﻠﯿﻞ اﻟﻤﺆﺷﺮات اﻻﻗﺘﺼﺎدﯾﺔ ﻟﻤﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر ﻓﻲ اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ    -ﺛﺎﻧﯿًﺎ
ﺑﻨѧѧﺎءًا ﻋﻠѧѧﻰ ﻣѧѧﺎ ﺗﻘѧѧﺪم  وﻣѧѧﻦ ﺗﺤﻠﯿѧѧﻞ اﻟﻤﺆﺷѧѧﺮات اﻟﺪوﻟﯿѧѧﺔ اﻟﻤﺸѧѧﺎر أﻟﯿﮭѧѧﺎ أﻋѧѧﻼه ﯾﻤﻜѧѧﻦ اﻟﻘѧѧﻮل ، أن ﻣﻔﮭѧѧﻮم ﻣﻨѧѧﺎخ     
ﺨﺼѧﺎﺋﺺ اﻟﮭﯿﻜﻠﯿѧﺔ اﻟﻤﺤﻠﯿѧﺔ واﻻﻗﺘﺼѧﺎدﯾﺔ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر ﯾﺸﺘﻤﻞ ﻋﻠﻰ ﻣﺠﻤﻮﻋﺔ اﻟﻘﻮاﻧﯿﻦ واﻟﺴﯿﺎﺳﺎت واﻟﻤﺆﺳﺴѧﺎت واﻟ 
وﺗѧﺆدي . واﻟﺴﯿﺎﺳѧﯿﺔ واﻻﺟﺘﻤﺎﻋﯿѧﺔ اﻟﺘѧﻲ ﺗѧﺆﺛﺮ ﻓѧﻲ ﺛﻘѧﺔ اﻟﻤﺴѧﺘﺜﻤﺮ وﺗﻘﻨﻌѧﮫ ﺑﺘﻮﺟﯿѧﮫ اﺳѧﺘﺜﻤﺎراﺗﮫ إﻟѧﻰ ﺑﻠѧﺪ دون أﺧѧﺮ 
اﻟﻘѧﻮاﻧﯿﻦ اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎرﯾﺔ : اﻟﻌﻮاﻣﻞ اﻻﻗﺘﺼﺎدﯾﺔ دورًا ﻣﺤﻮرﯾًﺎ ﻓﻲ ﺗﻜﻮﯾﻦ اﻟﻤﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎري، وﻣﻦ أھﻢ ﺗﻠﻚ اﻟﻌﻮاﻣﻞ
ﺎﺳѧѧﺎت اﻻﻗﺘﺼѧѧﺎدﯾﺔ اﻟﻜﻠﯿѧѧﺔ ، واﻷھﻤﯿѧѧﺔ اﻟﻨﺴѧѧﺒﯿﺔ ﻟﻠﻘﻄѧѧﺎﻋﯿﻦ اﻟﻌѧѧﺎم واﻟﺨѧѧﺎص ﻓѧѧﻲ اﻟﻨﻈѧѧﺎم وﻣѧѧﺪى اﺳѧѧﺘﻘﺮارھﺎ، واﻟﺴﯿ
ﻓﻘѧﺪ . اﻻﻗﺘﺼﺎدي، وﻣﺪى ﺗﻮﻓﺮ ﻋﻨﺎﺻﺮ اﻹﻧﺘﺎج و أﺳﻌﺎرھﺎ اﻟﻨﺴѧﺒﯿﺔ، وﺣﺠѧﻢ اﻟﺴѧﻮق اﻟﻤﺤﻠѧﻲ واﻟﻘѧﺪرة اﻟﺘﺼѧﺪﯾﺮﯾﺔ 
ﻛﺎت أن اﻟﻐﺎﻟﺒﯿѧѧﺔ اﻟﻌﻈﻤѧѧﻰ ﻣѧѧﻦ اﻟﺸѧѧﺮ  (11)أوﺿѧѧﺤﺖ اﻟﺒﺤѧѧﻮث اﻟﺘﻄﺒﯿﻘﯿѧѧﺔ اﻟﺨﺎﺻѧѧﺔ ﺑﻤﺤѧѧﺪدات اﻻﺳѧѧﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒѧѧﻲ 
اﻟﻤﺘﻌﺪدة اﻟﺠﻨﺴﯿﺔ ،ﺗﻌﻄﻲ أھﻤﯿﺔ ﻛﺒﯿﺮة ﻟﻌﻨﺼﺮ اﻻﺳﺘﻘﺮار اﻻﻗﺘﺼﺎدي واﻟﻌﻮاﻣﻞ اﻷﺧﺮى اﻟﺘﻲ ﺗﺆﺛﺮ ﻋﻠѧﻰ ﺗﻘﻠﺒѧﺎت 
اﻟﻌﻮاﺋﺪ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎرﯾﺔ ﻓﻲ اﻟﺪول اﻟﻤﻀﯿﻔﺔ ،واﻟﺘﻲ ﯾﻤﻜﻦ ﻣﻦ ﺧﻼﻟﮭﺎ ﺗﻘﺪﯾﺮ ﺣﺠﻢ اﻟﻤﺨﺎﻃﺮ ،وﻋﻠﯿﮫ ﯾﻤﻜﻦ اﻟﻘﻮل ، أن 
ﺪ اﻟﻤﺤﺪدات اﻟﺮﺋﯿﺴﺔ ﻟﺘﺪﻓﻖ اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒѧﻲ ﺿﻌﻒ ﻋﻨﺼﺮ اﻻﺳﺘﻘﺮار اﻻﻗﺘﺼﺎدي ﻓﻲ اﻟﺪول اﻟﻨﺎﻣﯿﺔ ، ﯾﻌﺪ أﺣ
اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ ﻓﻘﺪ ﺳﺎھﻢ اﻟﻌﺠﺰ اﻟﻤﺎﻟﻲ اﻟﮭﯿﻜﻠﻲ اﻟﻜﺒﯿﺮ واﻟﺴﯿﺎﺳﺎت اﻟﻨﻘﺪﯾﺔ اﻟﻤﺘﻘﻠﺒﺔ وﺳﯿﺎﺳﺎت ﺳﻌﺮ اﻟﺼﺮف اﻟﻤﺘﻀѧﺎرﺑﺔ 
،وﺿѧﻌﻒ اﻷﻧﻈﻤѧﺔ اﻟﻤﺎﻟﯿѧﺔ واﻟﻀѧﺮﯾﺒﯿﺔ ﻓѧﻲ اﻟﻜﺜﯿѧﺮ ﻣѧﻦ  ﺗﻠѧﻚ اﻟѧﺪول ،ﻓѧﻲ اﻟﻤﻌѧﺪﻻت اﻟﻌﺎﻟﯿѧﺔ واﻟﻤﺘﻐﯿѧﺮة ﻟﻠﺘﻀѧﺨﻢ 
وﻗѧﺪ أﺳѧﺎءت ھѧﺬه اﻟﻌﻮاﻣѧﻞ .ﺧﻠﻖ درﺟﺔ ﻋﺎﻟﯿﺔ ﻣﻦ ﻋﺪم اﺳѧﺘﻘﺮار أﺳѧﻌﺎر اﻟﺼѧﺮف اﻟﺤﻘﯿﻘﯿѧﺔ  وأﺳﻌﺎر اﻟﻔﺎﺋﺪة ،وﻓﻲ
إﻟѧﻰ ﻣﻨѧﺎخ اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎر ﻓѧﻲ ھѧﺬه اﻟﻤﺠﻤﻮﻋѧﺔ ﻣѧﻦ اﻟѧﺪول ، ﻓѧﻲ ﻣﻘﺎﺑѧﻞ ذﻟѧﻚ  ﻧﺠѧﺪ أن ﻣﺠﻤﻮﻋѧﺔ  اﻟѧﺪول اﻟﺘѧﻲ ﺣﻘﻘѧﺖ 
ﻲ اﺳѧﺘﻘﺮارًا ً ﻓѧѧﻲ اﻻﻗﺘﺼѧﺎد اﻟﻜﻠѧѧﻲ ،ﻗѧѧﺪ ﺗﻤﻜﻨѧﺖ ﻣѧѧﻦ ﺗﺤﻘﯿѧﻖ ﺑﻌѧѧﺾ اﻟﻨﺠѧѧﺎح ﻓѧﻲ ﺟѧѧﺬب ﺗѧﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳѧѧﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒѧѧ 
وﺗﺴѧﻤﻰ اﻟﺘﻐﯿﯿѧﺮات ﻓѧﻲ اﻟﺴﯿﺎﺳѧﺎت اﻻﻗﺘﺼѧﺎدﯾﺔ وﺑﺨﺎﺻѧﺔ درﺟѧﺔ اﻻﻧﻔﺘѧﺎح اﻻﻗﺘﺼѧﺎدي ،واﻻﺳѧﺘﻘﺮار .(21)اﻟﻤﺒﺎﺷѧﺮ 
اﻻﻗﺘﺼﺎدي ،  ﺑﺎﻟﺤﻮاﻓﺰ اﻟﺠﯿﺪة ﻷﻧﮭﺎ ﺗﻌﻤﻞ ﻋﻠѧﻰ ﺗﮭﯿﺌѧﺔ ﻣﻨѧﺎخ اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎر اﻟﻜﻔﯿѧﻞ ﺑﺘﺤﻘﯿѧﻖ اﻟﻨﻤѧﻮ اﻟﻘﺎﺑѧﻞ ﻟﻼﺳѧﺘﻤﺮار 
ﺠﺢ ﻓѧѧﻲ ﺟѧѧﺬب اﻟﺘѧѧﺪﻓﻘﺎت ذات اﻟﺼѧѧﺒﻐﺔ وﺗﻨﻮﯾѧѧﻊ ﻣﺼѧѧﺎدر اﻟѧѧﺪﺧﻞ ،وﻛﺘﻤﯿﯿѧѧﺰ ﻟﮭѧѧﺎ ﻋѧѧﻦ اﻟﺤѧѧﻮاﻓﺰ اﻟﺴѧѧﻠﺒﯿﺔ اﻟﺘѧѧﻲ ﺗѧѧﻨ 
اﻟﻤﻀѧﺎرﺑﯿﺔ واﺳѧѧﺘﺜﻤﺎرات اﻟﻤﺤﻔﻈѧѧﺔ اﻟﻤﺎﻟﯿѧﺔ ،وﻋѧѧﻦ اﻟﺤѧѧﻮاﻓﺰ اﻟﺘﻔﻀѧѧﯿﻠﯿﺔ ﻟﻠﺸѧﺮﻛﺎت اﻷﺟﻨﺒﯿѧѧﺔ ﻛﺎﻹﻋﻔѧѧﺎء اﻟﻀѧѧﺮﯾﺒﻲ 
وﻻ ﯾﻘﻒ اﻟﻤﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎري ﻋﻨﺪ ﺣﺪود اﻟﻌﻮاﻣﻞ اﻻﻗﺘﺼﺎدﯾﺔ، وﻟﻜﻨѧﮫ ﯾﺘﺠѧﺎوز ذﻟѧﻚ إﻟѧﻰ اﻟﺴѧﻤﺎت . (31)واﻟﺠﻤﺮﻛﻲ
ﺪة ، وﻓѧﻲ ﻣﻘѧﺪﻣﺘﮭﺎ درﺟѧﺔ اﻟﺘﺠѧﺎﻧﺲ اﻟﻠﻐѧﻮي واﻟѧﺪﯾﻨﻲ اﻟﺘѧﻲ ﺗﺴѧﺎﻋﺪ ﻋﻠѧﻰ واﻟﺨﺼﺎﺋﺺ اﻟﺜﻘﺎﻓﯿѧﺔ واﻻﺟﺘﻤﺎﻋﯿѧﺔ اﻟﺴѧﺎﺋ 
ﺗﻮﺣﯿﺪ اﻟﺴﯿﺎﺳﺎت واﻟﺒﺮاﻣﺞ اﻟﺘﺴﻮﯾﻘﯿﺔ ، ﻓﻀﻼ ﻋﻦ أھﻤﯿﺔ اﻟﻌﻮاﻣﻞ اﻟﺴﯿﺎﺳﯿﺔ ،ﻓﻘѧﺪ أﻇﮭѧﺮت اﻟﻌﺪﯾѧﺪ ﻣѧﻦ اﻟﺪراﺳѧﺎت 
وﺟѧﻮد ﻋﻼﻗѧﺔ ارﺗﺒѧﺎط ﻣﻮﺟﺒѧﺔ ﺑѧﯿﻦ درﺟѧﺔ اﻻﺳѧﺘﻘﺮار اﻟﺴﯿﺎﺳѧﻲ ﻓѧﻲ اﻟѧﺪول اﻟﻤﻀѧﯿﻔﺔ وﻣﻌѧﺪل ﺗѧﺪﻓﻖ اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎرات 
، ﻓﺈذا ﻛﺎن اﻟﺒﻠﺪ ﻻ ﯾﺘﻤﺘѧﻊ ﺑﺎﻻﺳѧﺘﻘﺮار اﻟﺴﯿﺎﺳѧﻲ ﻓѧﺄن ذﻟѧﻚ ﻻ ﺑѧﺪ أن ﯾѧﺆﺛﺮ ﻓѧﻲ ﻗѧﺮار اﻟﻤﺴѧﺘﺜﻤﺮ اﻟﻤﺤﺘﻤѧﻞ،  اﻷﺟﻨﺒﯿﺔ
وﯾﺪﻓﻌﮫ ﺑﻌﯿﺪًا ﻣﮭﻤﺎ ﻛﺎﻧﺖ اﻟﻔﺮص اﻻﺳﺘﺜﻤﺎرﯾﺔ اﻟﻤﺘﺎﺣѧﺔ أو اﻻﻣﺘﯿѧﺎزات اﻟﺘѧﻲ ﺗﻌѧﺮض ﻟﺠﺬﺑѧﮫ، ﻛﻤѧﺎ ﯾﺘﻮﻗѧﻒ اﻟﻤﻨѧﺎخ 
  ﺧﺎﺻﺔ ﺗﻠﻚ اﻟﻤﺘﻌﻠﻘﺔ ﺑﻘﻮاﻧﯿﻦ اﻟﻌﻤﻞ  اﻻﺳﺘﺜﻤﺎري ﻋﻠﻰ ﺑﻌﺾ اﻟﻘﻮاﻧﯿﻦ واﻟﻤﺆﺳﺴﺎت اﻟﻤﻨﻈﻤﺔ ﻟﻸﺣﻮال اﻻﺟﺘﻤﺎﻋﯿﺔ
وﺧﻼﺻѧѧﺔ اﻟﻘѧѧﻮل ، ان اﻟﺤѧѧﻮاﻓﺰ اﻟﺠﯿѧѧﺪة ﻟﺘѧѧﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳѧѧﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒѧѧﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷѧѧﺮ ﺳѧѧﺘﻜﻮن ﺟﯿѧѧﺪة أﯾﻀѧѧًﺎ ﻟﻜѧѧﻞ ﻣѧѧﻦ  
اﻟﺴﯿﺎﺳѧѧﺎت اﻟﺘѧѧﻲ ﺗﻌѧѧﺰز اﺳѧѧﺘﻘﺮار اﻻﻗﺘﺼѧѧﺎد اﻟﻜﻠѧѧﻲ )اﻟﻤﺴѧѧﺘﺜﻤﺮﯾﻦ اﻟﻤﺤﻠﯿѧѧﯿﻦ واﻷﺟﺎﻧѧѧﺐ  وﺗﺘﻀѧѧﻤﻦ ھѧѧﺬه اﻟﺤѧѧﻮاﻓﺰ 
، وﺟﻮد ھﯿﻜѧﻞ ﺿѧﺮﯾﺒﻲ ﯾﺸѧﺠﻊ ﺗﻤﻮﯾѧﻞ اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎر اﻟﻤﺒﺎﺷѧﺮ وﻻ ﯾﻌﻄѧﻲ  ،اﻟﺪرﺟﺔ اﻟﻌﺎﻟﯿﺔ ﻣﻦ اﻻﻧﻔﺘﺎح اﻻﻗﺘﺼﺎدي 
  (اﻟﻤﺰاﯾﺎ ﻟﺴﯿﺎﺳﺔ اﻟﺘﻤﻮﯾﻞ ﺑﺎﻟﻌﺠﺰ ، ﻓﻀﻼ ﻋﻦ ،أھﻤﯿﺔ وﺟﻮد اﺳﺘﺜﻤﺎرات ﺣﻜﻮﻣﯿﺔ ﻓﻲ اﻟﺒﻨﻰ اﻷﺳﺎﺳﯿﺔ
      -:وﺳﺘﺤﺎول اﻟﺪراﺳﺔ  ﺗﺤﻠﯿﻞ اﻟﻤﺆﺷﺮات اﻻﻗﺘﺼﺎدﯾﺔ آﻻﺗﯿﺔ ﻟﻤﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر ﻓﻲ اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ  
  اﻻﻗﺘﺼﺎدي ﻣﺆﺷﺮ اﻟﻨﻤﻮ   -أوﻻ  
  ﻣﺆﺷﺮ اﻟﺴﯿﺎﺳﺔ اﻟﻨﻘﺪﯾﺔ -ﺛﺎﻧﯿًﺎ  
  ﻣﺆﺷﺮ اﻟﺴﯿﺎﺳﺔ اﻟﻤﺎﻟﯿﺔ -ﺛﺎﻟﺜًﺎ  








  اﻟﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼﺎدي  -أوﻻ 
ﻏﺎﻟﺒѧﺎ ًﻣѧﺎ ﯾﺴѧﺘﺨﺪم ھѧﺬا اﻟﻤﺆﺷѧﺮ ﻟﻠﺪﻻﻟѧﺔ ﻋﻠѧﻰ ﻣﺴѧﺘﻮﯾﺎت اﻟﺘﻄѧﻮر اﻻﻗﺘﺼѧﺎدي ﻣѧﻦ ﺟﮭѧﺔ واﻟﻄﺎﻗѧﺔ اﻹﻧﺘﺎﺟﯿѧﺔ         
ﺔ ، وﺑﻤﺎ ﯾﻨﻄﻮي ﻋﻠﯿﮫ ذﻟﻚ ﻣﻦ إﻣﻜﺎﻧﺎت ﻋﻠѧﻰ ﺗﺤﻘﯿѧﻖ اﻟﺘѧﺮاﻛﻢ اﻟﺮأﺳѧﻤﺎﻟﻲ ،وﻣѧﺎ ﯾﻔﻀѧﻲ أﻟﯿѧﮫ اﻟﻤﺤﻠﯿﺔ ﻣﻦ ﺟﮭﺔ ﺛﺎﻧﯿ
ﻛﻤﺎ ﯾﻌﺪ ﻣﺆﺷﺮ اﻟﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼﺎدي أﺣѧﺪ أھѧﻢ . ھﺬا اﻟﺘﺮاﻛﻢ  ﻣﻦ ﺗﺤﻘﯿﻖ  ﺗﻘﺪم ﻣﺴﺘﻤﺮ ﻓﻲ ﻣﺴﺘﻮى اﻹﻧﺘﺎج واﻹﻧﺘﺎﺟﯿﺔ
ﻠﻨﻤѧﻮ اﻻﻗﺘﺼѧﺎدي  ﻓѧﺎﻷداء اﻟﻀѧﻌﯿﻒ ﻟ . اﻟﻤﺆﺷѧﺮات اﻟﺘѧﻲ ﯾﺴѧﺘﺨﺪﻣﮭﺎ اﻟﻤﺴѧﺘﺜﻤﺮون ﻓѧﻲ اﺗﺨѧﺎذ ﻗѧﺮارھﻢ اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎري 
  .  (41)ﻏﺎﻟﺒﺎ ًﻣﺎ ﯾﺤﻮل دون ﻟﺘﻮﺳﯿﻊ ﻗﺎﻋﺪة اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ
وﯾﺸﯿﺮ ﻣﺆﺷﺮ اﻟﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼﺎدي ﻓﻲ اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ  إﻟﻰ أن اﻟﻨﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠﻲ اﻹﺟﻤﺎﻟﻲ ﺑﺎﻷﺳﻌﺎر اﻟﺜﺎﺑﺘﺔ ﻗѧﺪ ارﺗﻔѧﻊ ﺧѧﻼل 
ﻛﻤѧﺎ ﻇѧﻞ ﻣﻌѧﺪل اﻟﻨﻤѧﻮ . ,وﺗѧﻮﻧﺲ   ﻣﻘﺎرﻧﺔ ﺑﺎﻟﻌﺎم اﻟﺴﺎﺑﻖ ﻓﻲ ﻛﻞ ﻣﻦ اﻟﻤﻐﺮب وﻟﺒﻨѧﺎن وﺟﯿﺒѧﻮﺗﻲ واﻟﺴѧﻮدان  1002ﻋﺎم 
ﻓѧﻲ ﺣѧﯿﻦ ﺣѧﺎﻓﻆ اﻟﻤﻌѧﺪل ,ﻣﺮﺗﻔﻌًﺎ ﻓﻲ ﻛﻞ ﻣﻦ اﻟﺒﺤﺮﯾﻦ وﻋﻤﺎن وﻣﻮرﯾﺘﺎﻧﯿﺎ رﻏﻢ اﻧﺨﻔﺎﺿﮫ ﻋﻦ ﻣﺴѧﺘﻮاه اﻟﻌѧﺎم اﻟﻤﺎﺿѧﻲ 
أﻣѧﺎ اﻟﺴѧﻌﻮدﯾﺔ واﻟѧﯿﻤﻦ واﻹﻣѧﺎرات ﻓﻘѧﺪ اﻧﺨﻔѧﺾ .ﻋﻠﻰ اﻟﻤﺴﺘﻮى اﻟﺬي ﺑﻠﻐﮫ ﻓѧﻲ اﻟﻌѧﺎم اﻟﻤﺎﺿѧﻲ ﻓѧﻲ اﻟﺠﺰاﺋѧﺮ و اﻷردن 
واﻗﺘﺮن ذﻟﻚ ﺑﺎﻧﺨﻔﺎض اﻟﻜﻤﯿﺎت اﻟﻤﻨﺘﺠﺔ واﻟﻤﺼﺪرة ﻣﻦ اﻟﻨﻔﻂ ﻓﻲ ھﺬه اﻟѧﺪول ، وﻟѧﻢ ﻓﯿﮭﺎ ﻣﻌﺪل اﻟﻨﻤﻮ ﺑﺎﻷﺳﻌﺎر اﻟﺜﺎﺑﺘﺔ 
. ﺗﺴﺠﻞ أي ﻣﻦ اﻟﺪول اﻟﺘﻲ ﺗﻮﻓﺮت ﻋﻨﮭﺎ اﻟﺒﯿﺎﻧﺎت ﺗﺮاﺟﻌﺎ ﻓѧﻲ ﻗﯿﻤѧﺔ اﻟﻨѧﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠѧﻲ اﻹﺟﻤѧﺎﻟﻲ  ﻣﻘﺎرﻧѧﺔ ﺑﺎﻟﻌѧﺎم اﻟﺴѧﺎﺑﻖ 
ورﺑﻤѧﺎ ﯾﻌﻜѧﺲ ھѧﺬا .اﻹﻧﺘѧﺎج  اﻵﻣﺮ اﻟﺬي ﯾﻌﻜﺲ اﻟﺠﮭﻮد اﻟﺘﻲ ﺑﺬﻟﺘﮭﺎ اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ ﻓﻲ اﻟﺴﻨﻮات اﻟﻤﺎﺿﯿﺔ ﻟﺘﻨﻮﯾﻊ ﻗﺎﻋѧﺪة 
اﻟﺘﻄﻮر اﻹﯾﺠﺎﺑﻲ اﻟﻨﺠﺎح اﻟﻨﺴﺒﻲ ﻟﺠﮭﻮد اﻹﺻﻼح اﻻﻗﺘﺼﺎدي واﻟﮭﯿﻜﻠﻲ اﻟﺘﻲ ﺑﺎدرت اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ إﻟѧﻰ ﺗﻄﺒﯿﻘﮭѧﺎ ﻓѧﻲ 
اﻟﺴﻨﻮات اﻟﻤﺎﺿﯿﺔ وﺑﮭﺪف اﻟﻤﺤﺎﻓﻈﺔ ﻋﻠﻰ ﺗﻮازﻧﺎت اﻻﻗﺘﺼﺎد اﻟﻜﻠﻲ وﺗﻮﺳﯿﻊ دور اﻟﻘﻄﺎع اﻟﺨﺎص اﻟﻤﺤﻠﻲ واﻷﺟﻨﺒѧﻲ 
ﻮ اﻻﻋﺘﻤﺎد ﻋﻠﻰ اﻟﯿѧﺎت اﻟﺴѧﻮق ﻟﺘﺤﺴѧﯿﻦ اﻟﻘѧﺪرة اﻟﺘﻨﺎﻓﺴѧﯿﺔ،وﻟﺘﺤﻘﯿﻖ ﻣﻌѧﺪﻻت ﻧﻤѧﻮ ﻓﻲ اﻟﻨﺸﺎط اﻻﻗﺘﺼﺎدي  واﻟﺘﻮﺟﮫ ﻧﺤ
  .(51)وﻣﻦ اﻟﻤﺘﻮﻗﻊ أن ﯾﺘﺮك ذﻟﻚ أﺛﺮا إﯾﺠﺎﺑﯿﺎ ﻋﻠﻰ ﺗﺤﺴﯿﻦ ﻣﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر.ﺣﻘﯿﻘﻲ ﻗﺎﺑﻞ ﻟﻼﺳﺘﻤﺮار 
  
  ( .1002-0002)ﻣﻌﺪل ﻧﻤﻮ اﻟﻨﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠﻲ ﺑﺎﻷﺳﻌﺎر اﻟﺜﺎﺑﺘﺔ  (1)اﻟﺠﺪول رﻗﻢ 
اﻟﻤﺆﺷﺮ ﻧﻘﺎط اﻟﺘﻐﯿﺮ ﻓﻲ  1002 0002 اﻟﺪول 
 ﻣﺌﻮﯾﺔ
 0 4 4 اﻷردن 
 3.2 9.2 2.5 اﻹﻣﺎرات 
 3.0- 5 3.5 اﻟﺒﺤﺮﯾﻦ 
 5.0 2.5 7.4 ﺗﻮﻧﺲ 
 0 2 2 اﻟﺠﺰاﺋﺮ 
 3.1 2 7.0 ﺟﯿﺒﻮﺗﻲ 
 3- 2.2 2.5 اﻟﺴﻌﻮدﯾﺔ
 3.1- 7.6 8 اﻟﺴﻮدان
 4- 2 6 ﺳﻮرﯾﺔ 
 1.0- 5 1.5 ﻋﻤﺎن
 9.5- 7.5 6.11 ﻗﻄﺮ
 4.0 1.2 7.1 اﻟﻜﻮﯾﺖ
 3.1 3.1 0 ﻟﺒﻨﺎن
 3.1 5.4 2.3 ﻟﯿﺒﯿﺎ
 2.0- 9.4 1.5 ﻣﺼﺮ
 6.5 5.6 9.0 اﻟﻤﻐﺮب
 5.0 5.5 5 ﻣﻮرﯾﺘﺎﻧﯿﺎ
 9.4 2.0 1.5 اﻟﯿﻤﻦ





  ﻣﺆﺷﺮ اﻟﺴﯿﺎﺳﺔ اﻟﻨﻘﺪﯾﺔ -ﺛﺎﻧﯿًﺎ 
ﺪام ﻣﻌѧﺪل اﻟﺘﻀѧﺨﻢ ﻛﻤﺆﺷѧﺮ ﯾﻌﺒѧﺮ ﻋѧﻦ اﻟﺴﯿﺎﺳѧﺔ اﻟﻨﻘﺪﯾѧﺔ وﯾﻤﻜѧﻦ ﺗﺮﺟﻤﺘѧﮫ ﻛﺄﺣѧﺪ ﻋѧﺎدة ﻣѧﺎ ﯾѧﺘﻢ اﻟﻠﺠѧﻮء إﻟѧﻰ اﺳѧﺘﺨ       
وﯾѧﺆدي اﻻرﺗﻔѧﺎع  .ﻣﺆﺷﺮات اﻟﺘﻮازن اﻟﺪاﺧﻠﻲ ﻓﻲ ﻣﻘﺎﺑﻠﺔ ﺗﺎﻣﺔ ﻟﻠﻌﺠﺰ ﻓﻲ اﻟﻤﻮازﻧѧﺔ اﻟﻌﺎﻣѧﺔ وﻣﻌѧﺪل ﻧﻤѧﻮ اﻟﻜﺘﻠѧﺔ اﻟﻨﻘﺪﯾѧﺔ 
ﺒﻊ ذﻟﻚ ﻣﻦ ﺗﺄﺛﯿﺮات وﻣﺎ ﯾﺘ. ﻓﻲ ﻣﻌﺪﻻت اﻟﺘﻀﺨﻢ إﻟﻰ إﻓﺴﺎد اﻟﻤﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎري ﻣﻦ ﺧﻼل ﺗﺪﻧﻲ اﻟﺜﻘﺔ ﺑﺎﻟﻌﻤﻠﺔ اﻟﻮﻃﻨﯿﺔ
ﻣﺒﺎﺷﺮة ﻋﻠﻰ ﺳﯿﺎﺳﺎت اﻟﺘﺴﻌﯿﺮ وﺗﻜﺎﻟﯿﻒ اﻹﻧﺘﺎج واﻷرﺑﺎح وراس اﻟﻤﺎل، ﻛﻤﺎ ﯾﻨﻈﺮ أﻟﯿﮫ ﻓﻲ ﺑﻌѧﺾ اﻷﺣﯿѧﺎن ﺑﺎﻋﺘﺒѧﺎره 
ﻣﺆﺷﺮ ﻟﺪرﺟﺔ اﻻﺳﺘﻘﺮار اﻟﺴﯿﺎﺳﻲ ﺧﺼﻮﺻًﺎ ﻓﻲ اﻷﻗﻄﺎر اﻟﺘﻲ ﺗﻌﺎﻧﻲ ﻣﻦ ﻣﻌﺪﻻت ﻣﺮﺗﻔﻌѧﮫ ﻣѧﻦ اﻟﺘﻀѧﺨﻢ اﻷﻣѧﺮ اﻟѧﺬي 
ﺣﯿѧﺚ ﺗﺤѧﻞ اﻟﻌﻤﻠѧﺔ اﻷﺟﻨﺒﯿѧﺔ وﺗﺤﺪﯾѧﺪًا اﻟѧﺪوﻻر ﻣﺤѧﻞ اﻟﻌﻤﻠѧﺔ  noitazirallodﺳﯿﺴѧﺎﻋﺪ ﻋﻠѧﻰ اﻧﺘﺸѧﺎر ﻇѧﺎھﺮه اﻟѧﺪوﻟﺮة 
وﺳﯿﻨﻌﻜﺲ ذﻟﻚ ﺑﺸﻜﻞ ارﺗﻔﺎع ﻓﻲ ﻣﻌﺪﻻت ھﺮوب اﻟﻤﺪﺧﺮات اﻟﻤﺤﻠﯿѧﺔ إﻟѧﻰ , اﻟﻮﻃﻨﯿﺔ ﻛﻮﺳﯿﻂ ﻟﻠﻤﺒﺎدﻟﺔ وﻣﺨﺰن ﻟﻠﻘﯿﻤﺔ 
ﺣﯿѧﺚ ﯾﺘﺠѧﮫ اﻟﻤﺴѧﺘﺜﻤﺮ إﻟѧﻰ ﺗﻠѧﻚ اﻷﻧﺸѧﻄﺔ ذات اﻷﺟѧﻞ , ﻛﻤﺎ ﯾﺆدي اﻟﺘﻀѧﺨﻢ إﻟѧﻰ ﺗﺸѧﻮﯾﮫ اﻟѧﻨﻤﻂ اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎري . اﻟﺨﺎرج
وﯾﺒﺘﻌѧﺪ ﻋѧﻦ اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎرات اﻟﻤﻨﺘﺠѧﺔ اﻟﺘѧﻲ ﺗﺘﻄﻠѧﺐ أﻓﺎﻗѧﺎ ﺑﻌﯿѧﺪه ,أو اﻟﻤﻌѧﺎدن اﻟﻨﻔﯿﺴѧﺔ ,أو اﻟﻤﻀﺎرﺑﺔ ﻓﻲ اﻟﻤﺒﺎﻧﻲ ,ﯿﺮ اﻟﻘﺼ
وﻗﺪ ﺗﺘﺒѧﻊ ﺣﻜﻮﻣѧﺔ ﺑﻠѧﺪ ﻣѧﺎ ﺳﯿﺎﺳѧﺔ ﻧﻘﺪﯾѧﺔ اﻧﻜﻤﺎﺷѧﯿﺔ أو ﺗﻮﺳѧﻌﯿﺔ وﻓﻘѧَﺎ ﻟﻄﺒﯿﻌѧﺔ اﺧѧﺘﻼل اﻟﻮﺿѧﻊ اﻻﻗﺘﺼѧﺎدي ﻟﻠﺒﻠѧﺪ  . اﻟﻤﺪى
ﻟﺘﻀѧﺨﻢ وﻋﺠѧﺰ ﻣﯿѧﺰان اﻟﻤѧﺪﻓﻮﻋﺎت ﻣﺠﻤﻮﻋѧﺔ ﻣѧﻦ اﻵﺛѧﺎر ،وﯾﺘﺮﺗѧﺐ ﻋﻠѧﻰ اﺗﺒѧﺎع اﻟﺴﯿﺎﺳѧﺔ اﻟﻨﻘﺪﯾѧﺔ اﻻﻧﻜﻤﺎﺷѧﯿﺔ ﻟﻌѧﻼج ا 
  -: (61)اﻟﻤﺒﺎﺷﺮة ﻋﻠﻰ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر ﺗﺘﻤﺜﻞ أھﻤﮭﺎ ﻓﯿﻤﺎ ﯾﻠﻲ
أن ارﺗﻔﺎع ﺳﻌﺮ اﻟﻔﺎﺋﺪة ﯾﺆدي إﻟﻰ اﻧﺨﻔﺎض اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر ﻷﻧﮫ ﯾﺆدي إﻟﻰ ارﺗﻔﺎع ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻟﺤﺼﻮل ﻋﻠѧﻰ اﻟﻘѧﺮوض  -1
  .وﺑﺎﻟﺘﺎﻟﻲ زﯾﺎدة ﺗﻜﺎﻟﯿﻒ اﻟﻤﺸﺮوع و اﻧﺨﻔﺎض ھﺎﻣﺶ اﻟﺮﺑﺢ اﻟﻤﺘﻮﻗﻊ 
ن اﻧﺨﻔѧﺎض اﻟﻄﻠѧﺐ ﻋﻠѧﻰ اﻟﺴѧﻠﻊ واﻟﺨѧﺪﻣﺎت ﯾѧﺆدي إﻟѧѧﻰ ﺗﻀѧﯿﯿﻖ ﺣﺠѧﻢ اﻟﺴѧﻮق واﻧﺨﻔѧﺎض اﻹﻧﺘѧﺎج اﻟﻤﺤﻠѧѧﻲ أ  -2
واﻻﺳﺘﺜﻤﺎر ، وﻟﻜﻦ ﻗﺪ ﻻ ﺗﻜﻮن اﻟﻤﺤﺼﻠﺔ اﻟﻨﮭﺎﺋﯿﺔ ﻻﻧﺨﻔﺎض اﻟﻄﻠﺐ ﺑﺎﻟﻀѧﺮورة ﺳѧﻠﺒﯿﺔ ﻋﻠѧﻰ اﺳѧﺘﺜﻤﺎر اﻟﺼѧﻨﺎﻋﻲ 
  :  ﺣﯿﺚ 
ﻰ ﺗﺴѧﻮﯾﻘﮭﺎ ﺧﺎرﺟﯿѧﺎ ﻣﻤѧﺎ أن اﻧﺨﻔﺎض اﻟﻄﻠﺐ ﻋﻠѧﻰ اﻟﺴѧﻠﻊ اﻟﻘﺎﺑﻠѧﺔ ﻟﻠﺘﺼѧﺪﯾﺮ ﻗѧﺪ ﯾﺸѧﺠﻊ ﻓѧﻲ ﺑﻌѧﺾ اﻟﺤѧﺎﻻت ﻋﻠѧ   -أ
ﯾﺆدي  إﻟﻰ إﻣﻜﺎﻧﯿﺔ ﺗﻨﻤﯿﺔ اﻟﺼﻨﺎﻋﺎت اﻟﺘﺼﺪﯾﺮﯾﺔ وزﯾﺎدة اﻟѧﺪﺧﻮل واﻟﻌﻤﺎﻟѧﺔ ﻓﯿﮭѧﺎ ﻛﻤѧﺎ ﯾﺘﺮﺗѧﺐ ﻋﻠѧﻰ اﺛѧﺮ ﻣﻀѧﺎﻋﻒ 
  .ﻟﺘﻠﻚ اﻟﺼﻨﺎﻋﺎت زﯾﺎدة اﻟﺪﺧﻮل ﻓﻲ اﻟﺼﻨﺎﻋﺎت اﻷﺧﺮى 
ﻨﺒﯿѧﺔ، ﻗﺪ ﯾﺆدي اﻻﻧﺨﻔﺎض ﻓﻲ اﻷﻧﻔﺎق واﻹﻧﺘﺎج إﻟﻰ ﺗﺨﻔﯿﺾ ﻣﺴﺘﻮى اﻷﺳﻌﺎر اﻟﻤﺤﻠﯿﺔ ﻣﻘﺎرﻧﺔ ﺑﺎﻷﺳѧﻌﺎر اﻷﺟ  -ب
ﻣﺴﺒﺒﺎ ﺗﺤﻮﯾﻞ اﻷﻧﻔﺎق اﻟﻤﺴﺘﮭﻠﻜﯿﻦ ﻣﻦ اﻟﺴﻠﻊ واﻟﺨﺪﻣﺎت اﻷﺟﻨﺒﯿﺔ إﻟﻰ اﻟﺴﻠﻊ واﻟﺨﺪﻣﺎت اﻟﻤﻨﺘﺠѧﺔ ﻣﺤﻠﯿѧَﺎ ﻣﻤѧﺎ ﯾѧﺆدي 
  .إﻟﻰ ﺗﻨﻤﯿﺔ اﻟﺼﻨﺎﻋﺎت اﻟﻤﺤﻠﯿﺔ
ﻓﺎن اﻟﺰﯾѧﺎدات ﻓѧﻲ ﻋѧﺮض اﻟﻨﻘѧﺪ ﺳѧﺘﺆدي , أﻣﺎ ﻓﻲ ﺣﺎﻟﺔ اﺗﺒﺎع اﻟﺤﻜﻮﻣﺔ ﺳﯿﺎﺳﺔ ﻧﻘﺪﯾﺔ ﺗﻮﺳﻌﯿﮫ ﻟﺰﯾﺎدة اﻟﻄﻠﺐ اﻟﻜﻠﻲ 
ﻛﻤѧﺎ ﻗѧﺪ ﺗѧﺆدي ھѧﺬه اﻟﺰﯾѧﺎدة ﻓѧﻲ ﻧﻔѧﺲ اﻟﻮﻗѧﺖ إﻟѧﻰ , وﺑﺎﻟﺘﺎﻟﻲ ﺗﺸѧﺠﯿﻊ اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎر , ﺎﺋﺪة إﻟﻰ اﻻﻧﺨﻔﺎض ﻓﻲ ﺳﻌﺮ اﻟﻔ
وزﯾѧﺎدة اﻹﻧﺘѧﺎج واﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎر ﻧﺘﯿﺠѧﺔ ﻟﺰﯾѧﺎدة  اﻟﻄﻠѧﺐ ﻋﻠѧﻰ اﻟﺴѧﻠﻊ واﻟﺨѧﺪﻣﺎت، وﯾﺘﻮﻗѧﻒ ذﻟѧﻚ  , ﺗﻮﺳﯿﻊ ﺣﺠﻢ اﻟﺴﻮق 
ﻰ زﯾѧѧﺎدة ﻋﻠѧﻰ ﻣﺮوﻧѧѧﺔ اﻟﺠﮭѧѧﺎز اﻹﻧﺘѧѧﺎﺟﻲ وﻗﺪرﺗѧѧﮫ ﻋﻠѧѧﻰ اﻻﺳѧѧﺘﺠﺎﺑﺔ ﻟﻠﺰﯾѧѧﺎدات ﻓѧѧﻲ اﻟﻄﻠѧѧﺐ اﻟﻜﻠѧѧﻲ وأﻻ أدى ﻟѧѧﻚ إﻟѧѧ 
  .ﻣﻌﺪﻻت اﻟﺘﻀﺨﻢ 
ﻓﻲ اﺗﺒﺎع ﺳﯿﺎﺳѧﺔ ﻧﻘﺪﯾѧﺔ ﺗﮭѧﺪف إﻟѧﻰ ﺿѧﻤﺎن اﺳѧﺘﻘﺮار  1002وﻓﻲ ھﺬا اﻹﻃﺎر اﺳﺘﻤﺮت اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ ﺧﻼل اﻟﻌﺎم
اﻷﺳﻌﺎر ،واﻟﺤﻔﺎظ ﻋﻠﻰ اﺳﺘﻘﺮار اﻟﻘﯿﻤﺔ اﻟﺨﺎرﺟﯿﺔ ﻟﻠﻌﻤﻠﺔ اﻟﻮﻃﻨﯿﺔ ،وﺗﻨﻈﯿﻢ ﻣﺴﺘﻮﯾﺎت اﻟﺴﯿﻮﻟﺔ اﻟﻤﺤﻠﯿﺔ ﺑﻤﺎ ﯾﻨﺴѧﺠﻢ 
ﻤﻮﯾﻞ اﻟﻤﻨﺎﺳﺐ ﻟﺪﻋﻢ اﻟﻨﺸﺎط اﻹﻧﺘﺎﺟﻲ واﻻﺳﺘﺜﻤﺎري ﻟﻤﺨﺘﻠﻒ اﻟﻮﺣﺪات ﻣﻊ ﺣﺮﻛﺔ اﻟﻨﺸﺎط اﻻﻗﺘﺼﺎدي ،وﺗﻮﻓﯿﺮ اﻟﺘ
اﻻﻗﺘﺼﺎدﯾﺔ  ،وﯾﺴﺘﺪل ﻣﻦ اﻟﺒﯿﺎﻧﺎت اﻟﺘﻲ ﺗﻮﻓﺮت ﻋﻦ ﻏﺎﻟﺒﯿﺔ اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ ﺑﺄن اﻟﺴﯿﺎﺳﺔ اﻟﻨﻘﺪﯾﺔ ﻗѧﺪ ﻧﺠﺤѧﺖ ﺧѧﻼل 
وﺑѧﺮﻏﻢ .ﻓﻲ ﻣﻮاﺻﻠﺔ ﺿﺒﻂ ﻣﻌﺪﻻت اﻟﺘﻀﺨﻢ ﻣﻘﺎﺳًﺎ ﺑﺎﻟﺘﻐﯿﺮ ﻓﻲ اﻟѧﺮﻗﻢ اﻟﻘﯿﺎﺳѧﻲ ﻷﺳѧﻌﺎر اﻟﻤﺴѧﺘﮭﻠﻚ   1002اﻟﻌﺎم 
  اﻟﺤﯿﻄﺔ اﻟﺘﻲ ﺗﺘﻤﯿﺰ ﺑﮭﺎ اﻟﺴﯿﺎﺳﺔ اﻟﻨﻘﺪﯾﺔ ﻓﺄن  ھﺬه اﻟﺴﯿﺎﺳﺔ ﻗﺪ أﺗﺴﻤﺖ ﺑﻮﺟﮫ ﻋﺎم ﺑﺎﻟﻤﺮوﻧﺔ ﺑﺤﯿﺚ
ﺑﺤﯿﺚ أن اﻟﺘﻮﺳﻊ اﻟﺬي  ﺷﮭﺪه اﻟﻌﺮض اﻟﻨﻘﺪي ﻇﻞ ﻣﺘﻤﺎﺷﯿًﺎ اﻻرﺗﻔﺎع اﻟﺬي ﺣﺼﻞ ﻓѧﻲ اﻟﻄﻠѧﺐ اﻟﻜﻠѧﻲ ﻋﻠѧﻰ اﻟﻨﻘѧﻮد 
  وﺑﺨﺎﺻﺔ اﻟﻤﺴﺘﺨﺪم ﻷﻏﺮاض ﺗﻤﻮﯾﻞ اﻟﻤﺸﺎرﯾﻊ اﻹﻧﺘﺎﺟﯿﺔ ﻟﻠﻘﻄﺎع اﻟﺨﺎص    
ﺘﺎﺋﺞ اﺳﺘﻤﺮار اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ ﻓﻲ ﺗﻄﺒﯿѧﻖ ﺳﯿﺎﺳѧﺎت اﻟﺘﺼѧﺤﯿﺢ اﻻﻗﺘﺼѧﺎدي واﻹﺻѧﻼح اﻟﮭﯿﻜﻠѧﻲ واﺗﺒѧﺎع وﻛﺎن ﻣﻦ ﻧ
ﺳﯿﺎﺳﺎت ﻧﻘﺪﯾﺔ ﺗﮭﺪف إﻟﻰ اﻟﻤﺤﺎﻓﻈﺔ ﻋﻠѧﻰ اﺳѧﺘﻘﺮار اﻷﺳѧﻌﺎر أن اﺗﺠﮭѧﺖ ﻣﻌѧﺪﻻت اﻟﺘﻀѧﺨﻢ ﻧﺤѧﻮ اﻻﻧﺨﻔѧﺎض ﻣﻨѧﺬ 
ﺑﺎﺳѧﺘﺜﻨﺎء  1002ﻓѧﻲ ﻋѧﺎم %  0.5وﻟﻢ ﯾﺘﺠﺎوز ﻣﻌﺪل اﻟﺘﻀﺨﻢ ﻓﻲ أي ﻣﻦ اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ  (71)ﻣﻨﺘﺼﻒ اﻟﺘﺴﻌﯿﻨﺎت
ﻣﻘﺎﺳѧﺎ ,  1002وﯾﻘѧﺪر اﻧﺨﻔѧﺎض اﻷﺳѧﻌﺎر ﻓѧﻲ ﻋѧﺎم .ﻓѧﻲ ذﻟѧﻚ اﻟﻌѧﺎم  4.7اﻟﺴﻮدان اﻟﺘﻲ ﺑﻠѧﻎ ﻓﯿﮭѧﺎ ﻣﻌѧﺪل اﻟﺘﻀѧﺨﻢ 
%(   7.0-)وﻗﻄѧﺮ ﺑﻨﺴѧﺒﺔ %(  8.0-)ﻓﻲ ﻛﻞ ﻣѧﻦ اﻟﺴѧﻌﻮدﯾﺔ ﺑﻨﺴѧﺒﺔ , ﺑﺎﻟﺘﻐﯿﺮ ﻓﻲ اﻟﺮﻗﻢ اﻟﻘﯿﺎﺳﻲ ﻷﺳﻌﺎر اﻟﻤﺴﺘﮭﻠﻚ 
ﺗﻠﯿﮭѧﺎ , ﻓѧﻲ ﻣﻮرﯾﺘﺎﻧﯿѧﺎ % 7.4ارﺗﻔѧﺎع اﻷﺳѧﻌﺎر   وﺑﻠﻐﺖ ﻧﺴѧﺒﺔ ( % 1.8-)وﻟﯿﺒﯿﺎ ﺑﻨﺴﺒﺔ ( %0.1-)  وﻋﻤﺎن ﺑﻨﺴﺒﺔ
 01
 
%  5.0وارﺗﻔﻌﺖ اﻷﺳﻌﺎر ﻓﻲ ﺑﺎﻗﻲ اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ ﺑﻨﺴﺐ ﺗﺮاوﺣﺖ ﺑѧﯿﻦ %  2.4واﻟﺠﺰاﺋﺮ ﺑﻨﺴﺒﺔ ,% 3.4اﻟﯿﻤﻦ 
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  51ص "2002ﻗﺘﺼﺎدي اﻟﻌﺮﺑﻲ اﻟﻤﻮﺣﺪ ﻟﻌﺎم اﻟﺘﻘﺮﯾﺮ اﻻ"ﺻﻨﺪوق اﻟﻨﻘﺪ اﻟﻌﺮﺑﻲ -:اﻟﻤﺼﺪر 
  - :ﺗﻌﻄﻰ درﺟﺎت ﺗﻐﯿﺮ اﻟﻤﺆﺷﺮ ﻋﻠﻰ اﻟﻨﺤﻮ اﻟﺘﺎﻟﻲ -- :ﻣﻼﺣﻈﺔ
  .ﺻﻔﺮ = اﻧﺨﻔﺎض ﻣﻌﺪل اﻟﺘﻀﺨﻢ ﺑﺄﻗﻞ ﻣﻦ ﻧﻘﻄﺔ ﻣﺌﻮﯾﺔ واﺣﺪة إﻟﻰ ارﺗﻔﺎع ﺑﺄرﺑﻊ ﻧﻘﺎط -
  درﺟﺔ واﺣﺪة= اﻧﺨﻔﺎض ﻣﻌﺪل اﻟﺘﻀﺨﻢ ﺑﻨﻘﻄﺔ ﻣﺌﻮﯾﺔ إﻟﻰ اﻗﻞ ﻣﻦ ﺧﻤﺲ ﻧﻘﺎط -
  درﺟﺘﺎن=  ﻧﻘﻄﺔ  52ط ﻣﺌﻮﯾﺔ إﻟﻰ اﻗﻞ ﻣﻦ اﻧﺨﻔﺎض ﻣﻌﺪل اﻟﺘﻀﺨﻢ ﺑﺨﻤﺲ ﻧﻘﺎ-










  ﻣﺆﺷﺮ اﻟﺴﯿﺎﺳﺔ اﻟﻤﺎﻟﯿﺔ -ﺛﺎﻟﺜًﺎ
ﻋﺎدة ﻣﺎ ﯾﺘﻢ اﻟﻠﺠﻮء إﻟﻰ اﺳﺘﺨﺪام ﻧﺴﺒﺔ اﻟﻌﺠﺰ اﻟﺪاﺧﻠﻲ ﻛﻤﺆﺷﺮ  ﯾﻌﺒﺮ ﻋﻦ اﻟﺴﯿﺎﺳﺔ اﻟﻤﺎﻟﯿﺔ ﯾﻘﺎس ﺑﻨﺴѧﺒﺔ اﻟﻌﺠѧﺰ           
وﺗﮭѧﺪف اﻻﻗﺘﺼѧﺎدات اﻟﻤﺴѧﺘﻘﺮة إﻟѧﻰ ﺗﻘﻠѧﯿﺺ ﻣﺜѧﻞ ھѧﺬا اﻟﻌﺠѧﺰ إﻟѧﻰ .ﻨﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠﻲ اﻹﺟﻤѧﺎﻟﻲ ﻓﻲ اﻟﻤﻮازﻧﺔ اﻟﻌﺎﻣﺔ إﻟﻰ اﻟ
اﻟﺤﺪ اﻟﺬي ﯾﻤﻜﻦ ﺗﻤﻮﯾﻠﮫ دون ﺗﻮﻟﯿﺪ ﺿﻐﻮط ﺗﻀﺨﻤﯿﺔ ، وﻣﻦ ﺛﻢ ﻓﺄن اﺗﺠﺎه اﻟﻌﺠﺰ إﻟﻰ اﻻﻧﺨﻔﺎض ﻋﺎدة ﻣﺎ ﯾﺆﺧѧﺬ ﻋﻠѧﻰ 
ﻦ ﺧѧﻼل اﻟﻀѧﻐﻂ ﻋﻠѧﻰ وﻛﻤﺎ ھﻮ ﻣﻌﺮوف ﻓﺎن إدارة اﻟﻌﺠﺰ ﻓﻲ اﻟﻤﻮازﻧﺔ اﻟﻌﺎﻣѧﺔ ﺗѧﺘﻢ ﻣѧ . اﻧﮫ ﯾﺸﯿﺮ اﺳﺘﻘﺮار اﻗﺘﺼﺎدي 
اﻷﻧﻔﺎق اﻟﺤﻜﻮﻣﻲ وزﯾѧﺎدة اﻹﯾѧﺮادات ﻓѧﻲ إﻃѧﺎر اﻟﺴﯿﺎﺳѧﺎت اﻟﻤﺎﻟﯿѧﺔ اﻟﺘѧﻲ ﺗﻘﺮرھѧﺎ اﻟﺤﻜﻮﻣѧﺎت وﻣѧﻦ ﺛѧﻢ ﯾﺴѧﺘﺨﺪم اﻟﻌﺠѧﺰ 
وﺗﺘﺒѧﻊ اﻟﺤﻜﻮﻣѧﺎت ﺳﯿﺎﺳѧﺎت ﺿѧﺮﯾﺒﯿﺔ وﻣﺎﻟﯿѧﺔ . ﻛﻨﺴﺒﺔ ﻣﻦ اﻟﻨﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠﻲ اﻹﺟﻤﺎﻟﻲ ﻛﺄﺣﺪ أھﻢ ﻣﺆﺷﺮات ھﺬه اﻟﺴﯿﺎﺳѧﺎت 
  .ﻣﻌﯿﻨﮫ ﻟﻌﻼج ﻋﺠﺰ ﻣﯿﺰاﻧﯿﺔ اﻟﺪوﻟﺔ
اﻷﻣѧﺮ اﻟѧﺬي ,أو ﻓѧﺮض ﺿѧﺮاﺋﺐ ﺟﺪﯾѧﺪه , ﺪ اﻟﺤﻜﻮﻣﺔ ﻣѧﻦ إﯾﺮاداﺗﮭѧﺎ  ﻣѧﻦ ﺧѧﻼل رﻓѧﻊ ﻣﻌѧﺪﻻت اﻟﻀѧﺮاﺋﺐ ﻗﺪ ﺗﺰﯾ( 1)
ﻣﺜﻞ اﻟﻀѧﺮاﺋﺐ ﻋﻠѧﻰ راس اﻟﻤѧﺎل , ﺧﺎﺻﺔ إذا ﺗﻌﻠﻖ اﻷﻣﺮ ﺑﺎﻟﻀﺮاﺋﺐ ﻋﻠﻰ اﻷﻋﻤﺎل , ﯾﺴﻲء إﻟﻰ اﻟﻤﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎري 
ﺣﯿﺚ ﯾﺸﻜﻞ ھﺬا اﻟﻨﻮع ﻣѧﻦ , ﺔ أو اﻟﻀﺮاﺋﺐ ﻋﻠﻰ اﻷرﺑﺎح اﻟﺘﺠﺎرﯾﺔ واﻟﺼﻨﺎﻋﯿ, أو اﻟﻀﺮاﺋﺐ ﻋﻠﻰ اﻟﺪﺧﻞ , اﻟﻤﺴﺘﺜﻤﺮ 
أﻣѧѧﺎ اﻟﻀѧѧﺮاﺋﺐ . وﯾﻘﻠѧѧﻞ ﻣѧѧﻦ ھѧѧﺎﻣﺶ اﻟѧѧﺮﺑﺢ , وﯾﺰﯾѧѧﺪ ﻣѧѧﻦ ﺗﻜѧѧﺎﻟﯿﻒ اﻹﻧﺘѧѧﺎج , اﻟﻀѧѧﺮاﺋﺐ ﻋﺒﺌѧѧﺎ إﺿѧѧﺎﻓﯿﺎ ﻋﻠѧѧﻰ اﻟﻤﺴѧѧﺘﺜﻤﺮ 
ﻣﻤѧﺎ ﯾѧﺆدي إﻟѧﻰ ,اﻧﺨﻔѧﺎض ﺣﺠѧﻢ اﻟﻨﻘѧﺪ اﻟﻤﺘѧﺪاول : أي , اﻷﺧѧﺮى ﻓﮭѧﻲ ﺗѧﺆدي إﻟѧﻰ اﻧﺨﻔѧﺎض اﻟѧﺪﺧﻞ اﻟﻤﺘѧﺎح ﻟﻠﺘﺼѧﺮف 
  وﺑﺎﻟﺘﺎﻟﻲ اﻧﺨﻔﺎض اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر , ﻌﺎل ﻋﻠﻰ اﻟﺴﻠﻊ اﻟﺼﻨﺎﻋﯿﺔ ارﺗﻔﺎع ﺳﻌﺮ اﻟﻔﺎﺋﺪة وأﯾﻀﺎ اﻧﺨﻔﺎض اﻟﻄﻠﺐ اﻟﻔ
اﻷﻣѧﺮ اﻟѧﺬي ﯾﺘﺮﺗѧﺐ ﻋﻠﯿѧﮫ إﻓﺴѧﺎد اﻟﻤﻨѧﺎخ اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎري ﻟﻜѧﻞ ﻣѧﻦ , ﻗѧﺪ ﺗﺨﻔѧﺾ اﻟﺤﻜﻮﻣѧﺔ ﻣѧﻦ أﻧﻔﺎﻗﮭѧﺎ اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎري ( 2)
ﺣﯿﺚ ﻋѧﺎده ﻣѧﺎ ﯾﻜѧﻮن اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎر اﻟﻌѧﺎم ﻣﻜﻤѧﻼ ﻟﻼﺳѧﺘﺜﻤﺎر اﻟﺨѧﺎص و اﻷﺟﻨﺒѧﻲ  وﯾﺘﺠѧﮫ . اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻟﺨﺎص واﻷﺟﻨﺒﻲ 
ر اﻟﻌѧﺎم أﻣѧﺎ إﻟѧﻰ أﻧﺸѧﻄﺔ إﻧﺘﺎﺟﯿѧﮫ ﺣﯿﻮﯾѧﺔ ﯾﺤﺠѧѧﻢ ﻋﻨﮭѧﺎ اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎر اﻟﺨѧﺎص ﻻﻧﺨﻔѧﺎض ﻋﺎﺋѧﺪھﺎ اﻟﻤﺘﻮﻗѧﻊ رﻏѧѧﻢ اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎ
واﻣѧѧﺎ ﺗﺘﺠѧѧﮫ إﻟѧѧﻰ , أھﻤﯿﺘﮭѧѧﺎ ﻓѧѧﻲ ﺗﻜѧѧﻮﯾﻦ ﺟﮭѧѧﺎز إﻧﺘѧѧﺎﺟﻲ ﻣﺘѧѧﺮاﺑﻂ وﻣﺘﻨѧѧﻮع ﺗﻘѧѧﻮى ﻓﯿѧѧﮫ اﻟﺘﺮاﺑﻄѧѧﺎت اﻷﻣﺎﻣﯿѧѧﺔ واﻟﺨﻠﻔﯿѧѧﺔ 
ﻛﻤﺎ ﻗﺪ ﺗﺨﻔѧﺾ اﻟﺤﻜﻮﻣѧﺔ ﻣѧﻦ , ﺎص اﺳﺘﺜﻤﺎرات ﻓﻲ اﻟﺒﻨﯿﺔ اﻷﺳﺎﺳﯿﺔ اﻟﺘﻲ ﺗﻌﺪ ﺿﺮورﯾﺔ أﯾﻀﺎ  ﻟﺘﺸﺠﯿﻊ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻟﺨ
  . أﻧﻔﺎﻗﮭﺎ اﻟﺠﺎري ﻣﻤﺎ ﯾﺴﺎﻋﺪ ﻋﻠﻰ ﺗﺨﻔﯿﺾ اﻟﻄﻠﺐ وﺗﻀﯿﯿﻖ ﻧﻄﺎق اﻟﺴﻮق 
وأﻇﮭﺮت اﻟﺘﻄﻮرات ﻓﻲ اﻟﺴﻨﻮات اﻷﺧﯿﺮة أن اﻟﺴﯿﺎﺳﺎت اﻟﻤﺎﻟﯿﺔ ﻓﻲ اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ ﺗﻔﺘﻘѧﺮ إﻟѧﻰ اﻟﻤﺮوﻧѧﺔ اﻟﻜﺎﻓﯿѧﺔ ﻧﻈѧﺮا 
ﺒѧﺮ ﻣѧﻦ اﻹﯾѧﺮادات اﻷﻣѧﺮ اﻟѧﺬي ﯾﺠﻌﻠﮭѧﺎ ﻻﻋﺘﻤﺎدھﺎ اﻟﻜﺒﯿﺮ واﻟﻤﺴﺘﻤﺮ ﻋﻠﻰ ﻣﺼﺎدر ﻣﺤﺪدة ﻟﻠﺤﺼѧﻮل ﻋﻠѧﻰ اﻟﺠѧﺰء اﻷﻛ 
ﻓﻔѧﻲ اﻟѧﺪول اﻟﻤﺼѧﺪرة ﻟﻠѧﻨﻔﻂ .ﻋﺮﺿﺔ ﻟﻠﺘﺄﺛﺮ  ﺑﺼﻮرة ﻛﺒﯿﺮة ﻣﻦ ﺟﺮاء اﻟﺼﺪﻣﺎت اﻟﺘﻲ ﻗﺪ ﺗﺘﻌﺮض ﻟﮭﺎ ﺗﻠﻚ اﻟﻤﺼѧﺎدر 
وﺗﺸѧﻜﻞ اﻹﯾѧﺮادات اﻟﻀѧﺮﯾﺒﯿﺔ  . (81)ﺗﺸѧﻜﻞ اﻹﯾѧﺮادات اﻟﻨﻔﻄﯿѧﺔ ﺣѧﻮاﻟﻲ ﺛﻼﺛѧﺔ أرﺑѧﺎع ﻣﺠﻤѧﻞ إﯾѧﺮادات اﻟﻤﺎﻟﯿѧﺔ اﻟﻌﺎﻣѧﺔ ,
ﻋﻠﻰ ﺳﺒﯿﻞ اﻟﻤﺜﺎل وأدى اﻧﺨﻔﺎض اﻹﯾﺮادات اﻟﻨﻔﻄﯿﺔ وﻣѧﻦ ﺛѧﻢ إﻟѧﻰ ,  8991ﺧﺮى ﻓﻔﻲ ﻋﺎم وزﻧﺎ ﻣﻤﺎﺛﻼ ﻓﻲ اﻟﺪول اﻷ
وﺑﺎﻟﻨﺴѧﺒﺔ .ﻣѧﻦ ﻣﺠﻤѧﻞ اﻹﯾѧﺮادات %  52اﻧﺨﻔﺎض ﻛﺒﯿﺮ ﻓﻲ اﻹﯾﺮادات اﻟﺤﻜﻮﻣﯿﺔ ﻟﻠﺪول اﻟﻤﺼѧﺪرة ﻟﻠѧﻨﻔﻂ ﻗѧﺪر ﺑﻘﺮاﺑѧﺔ 
ﻓѧﺎن ,اﻟﻀѧﺮﯾﺒﯿﺔ  ﻓﺎﻧﮫ ﻋﻠѧﻰ اﻟѧﺮﻏﻢ ﻣѧﻦ اﻹﺻѧﻼﺣﺎت اﻟﻮاﺳѧﻌﺔ اﻟﺘѧﻲ ﺗﻌﻤѧﻞ ﻋﻠѧﻰ إدﺧﺎﻟﮭѧﺎ ﻓѧﻲ أﻧﻈﻤﺘﮭѧﺎ ,ﻟﻠﺪول اﻷﺧﺮى 
وﯾﻼﺣﻆ ھﻨﺎ أن ﻧﺴﺒﺔ اﻟﻌﺠﺰ اﻟﻜﻠﻲ ﻓﻲ اﻟﻤﻮازﻧﺎت اﻟﻌﺎﻣﺔ ﻟﻠﻨѧﺎﺗﺞ .اﻹﯾﺮادات اﻟﻀﺮﯾﺒﯿﺔ ﻟﻢ ﺗﺤﻘﻖ ﺑﻌﺪ اﻟﻨﻤﻮ اﻟﻤﺮﺟﻮ ﻟﮭﺎ 
ﻋѧﺎم %4.5واﺳѧﺘﻤﺮت ﻓѧﻲ ﻣﺴѧﺘﻮى  8991ﻋѧﺎم % 2.6إﻟﻰ   7991ﻋﺎم %4.2اﻟﻤﺤﻠﻲ اﻹﺟﻤﺎﻟﻲ ارﺗﻔﻌﺖ ﻣﻦ ﻗﺮاﺑﺔ 
وﻗѧﺪ .ﻧﺘﯿﺠﺔ ﻻرﺗﻔﺎع أﺳѧﻌﺎر اﻟѧﻨﻔﻂ اﻟﻌﺎﻟﻤﯿѧﺔ  0002ﻋﺎم %  8.0ﻗﺒﻞ أن ﯾﺘﺤﻮل إﻟﻰ ﻓﺎﺋﺾ وﺻﻠﺖ ﻧﺴﺒﺘﮫ إﻟﻰ  9991
وﻣѧѧﻦ اﻟﻤﻼﺣѧѧﻆ اﻧѧѧﮫ ﺳѧѧﻌﯿﺎ ﻣѧѧﻦ اﻟѧѧﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿѧѧﺔ ﻟﺘﺨﻔﯿѧѧﻒ اﺛѧѧﺮ % . 2إﻟѧѧﻰ ﻧﺤѧѧﻮ  1002ارﺗﻔѧﻊ اﻟﻌﺠѧѧﺰ ﻣѧѧﺮة أﺧѧѧﺮى ﻋѧѧﺎم 
وﻋﺪم اﻟﻨﻤﻮ ﻓﻲ  اﻹﯾѧﺮادات اﻟﻀѧﺮﯾﺒﯿﺔ ﺑﺎﻟﺼѧﻮرة اﻟﻤﺘﻮﻗﻌѧﺔ ,ﻣﻦ ﺟﺎﻧﺐ ,اﻧﺨﻔﺎض أﺳﻌﺎر اﻟﻨﻔﻂ ﻋﻠﻰ ﻣﺠﻤﻞ اﻹﯾﺮادات 
ﻋﻤﻠѧѧﺖ اﻟﺤﻜﻮﻣѧѧﺎت ﻓѧѧﻲ ﻣﻌﻈѧѧﻢ  ھѧѧﺬه اﻟѧѧﺪول ﻋﻠѧѧﻰ ﺿѧѧﺒﻂ اﻟﻨﻔﻘѧѧﺎت ﻣѧѧﻦ ﺧѧѧﻼل ﺗﺨﻔѧѧﯿﺾ اﻷﻧﻔѧѧﺎق , ﻣѧѧﻦ ﺟﺎﻧѧѧﺐ أﺧѧѧﺮ ,  
وﻓѧﻲ ﺿѧﻮء اﻻﻧﺨﻔѧﺎض اﻟﻤﺴѧﺘﻤﺮ اﻟѧﺬي ﺗﺴѧﺠﻠﮫ ﻧﺴѧﺒﺔ .اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎري ﻣѧﻊ ﺗѧﺮك اﻷﻧﻔѧﺎق اﻟﺠѧﺎري ﻋﻨѧﺪ ﻣﺴѧﺘﻮﯾﺎﺗﮫ اﻟﺴѧﺎﺑﻘﺔ 
ﻧﻔѧѧﺎق ﻓѧѧﺎن اﻟﻠﺠѧѧﻮء إﻟѧѧﻰ ﺧﻔѧѧﺾ اﻷ , اﻻﺳѧѧﺘﺜﻤﺎر اﻟﻤﺤﻠѧѧﻲ إﻟѧѧﻰ اﻟﻨѧѧﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠѧѧﻲ وﺗﻮاﺿѧѧﻊ ﺗѧѧﺮاﻛﻢ راس اﻟﻤѧѧﺎل اﻟﺜﺎﺑѧѧﺖ 
اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎري ﻣѧﻦ اﺟѧﻞ اﻟﺘﻜﯿѧﻒ ﻣѧﻊ اﻻﻧﺨﻔѧﺎض ﻓѧﻲ اﻹﯾѧﺮادات اﻟﻌﺎﻣѧﺔ أو ﻣѧﻊ ﻋѧﺪم ﻧﻤﻮھѧﺎ ﺑﺎﻟﺼѧﻮرة اﻟﻤﻄﻠﻮﺑѧﺔ ﯾﻤﺜѧﻞ 
إﻟﻰ ﻋѧﻮدة ﻋﺠѧﺰ ﻣﺎﻟﯿѧﺔ اﻟﺤﻜﻮﻣѧﺔ ﻓѧﻲ  2002و 1002وﺗﺸﯿﺮ  ﺗﻮﻗﻌﺎت ﺻﻨﺪوق اﻟﻨﻘﺪ اﻟﺪوﻟﻲ ﻟﻸﻋﻮام .اﺗﺠﺎھﺎ ﺧﻄﯿﺮا 
ﻔﻂ واﻟﺴﯿﺎﺳѧﺎت اﻟﻤﺎﻟﯿѧѧﺔ اﻟﺘﻮﺳѧﻌﯿﺔ ﻓѧѧﻲ اﻟѧѧﺪول اﻟѧﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿѧѧﺔ إﻟѧﻰ اﻻرﺗﻔѧѧﺎع اﻷﻣѧﺮ اﻟѧѧﺬي ﯾﻌﻜѧﺲ اﻧﺨﻔѧѧﺎض أﺳѧﻌﺎر اﻟѧѧﻨ 
ﻓѧﺎن ﻣѧﻦ اﻟﻤﻼﺣѧﻆ أن ﻋѧﺪدًا ﻣѧﻦ اﻟѧﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿѧﺔ اﻟﻤﺼѧﺪرة ﻟﻠѧﻨﻔﻂ ﻟﺠѧﺄت ﻋﻨѧﺪ ارﺗﻔѧﺎع , وﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ إﻟѧﻰ ذﻟѧﻚ .اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ 
اﻟﻌﺠﺰ ﻓﻲ اﻟﻤﻮازﻧﺔ اﻟﺤﻜﻮﻣﯿﺔ إﻟﻰ اﻟﺠﮭﺎز اﻟﻤﺼﺮﻓﻲ ﻣﺮة أﺧﺮى ﻟﺘﻤﻮﯾﻞ ﺟﺎﻧﺐ ﻣﻨﺔ ﺑﻌѧﺪ أن ﺗﺒﻨѧﺖ ﺳﯿﺎﺳѧﺎت ارﺗﻜѧﺰت 
ﻓﺎﻧѧﮫ وﺑﺎﻹﺿѧﺎﻓﺔ إﻟѧﻰ ﻋѧﺪم ﻣﺮوﻧѧﺔ اﻟﺴﯿﺎﺳѧﺔ , ﻛѧﺬﻟﻚ .ﻮﻣﻲ ﻣﻦ ﻣﺼﺎدر ﺣﻘﯿﻘﯿﺔ ﻏﯿﺮ ﺗﻀﺨﻤﯿﺔ ﻋﻠﻰ ﺗﻤﻮﯾﻞ اﻟﻌﺠﺰ اﻟﺤﻜ
ﻓﺎن ﻣﻦ اﻷﻣﻮر اﻟﺘﻲ ﺗﺠﻌﻞ ﻣﻦ أوﺿﺎع ﻣﺎﻟﯿﺔ اﻟﺤﻜﻮﻣﺔ ﻓﻲ أﻋﺪاد ﻣﺘﺰاﯾﺪة ﻣﻦ اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿѧﺔ ,اﻟﻤﺎﻟﯿﺔ ﺑﺎﻟﺪرﺟﺔ اﻟﻜﺎﻓﯿﺔ 
أن ﻧﺴﺒﺔ اﻟﺪﯾﻦ اﻟﻌѧﺎم اﻟѧﺪاﺧﻠﻲ إﻟѧﻰ  وﻣﻦ اﻟﻤﻼﺣﻆ ﻓﻲ ھﺬا اﻟﺸﺎن.ﻏﯿﺮ ﻗﺎﺑﻠﺔ ﻟﻼﺳﺘﻤﺮار ھﻮ ﺗﺮاﻛﻢ اﻟﺪﯾﻦ اﻟﻌﺎم اﻟﺪاﺧﻠﻲ 
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وﻗﺪ ﺑﻠﻐﺖ ﻓﻲ ﻋﺪد ﻣﻦ اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ ﻣﺴﺘﻮﯾﺎت ﻋﺎﻟﯿﺔ ﺑﺤﯿﺚ أﺻﺒﺤﺖ ﺧﺪﻣﺔ ھﺬا ,اﻟﻨﺎﺗﺞ اﻹﺟﻤﺎﻟﻲ أﺧﺬة ﻓﻲ اﻻرﺗﻔﺎع 
  .   اﻟﺪﯾﻦ ﺗﺴﺘﺤﻮذ ﻋﻠﻰ ﻧﺴﺐ ﻣﺘﺰاﯾﺪة ﻣﻦ اﻹﯾﺮادات اﻟﻌﺎﻣﺔ 
  
  
  ﺞ اﻟﻘﻮﻣﻲ اﻹﺟﻤﺎﻟﻲﻋﺠﺰ اﻟﻤﻮازﻧﺔ ﻛﻨﺴﺒﮫ ﻣﻦ اﻟﻨﺎﺗو ﻣﺆﺷﺮ اﻟﺴﯿﺎﺳﺔ اﻟﻤﺎﻟﯿﺔ -  (3)اﻟﺠﺪول رﻗﻢ 
اﻟﺘﻐﯿﯿﺮ ﻓﻲ  1002 0002 اﻟﻘﻄﺮ
 اﻟﻤﺆﺷﺮ
 درﺟﺔ ﻣﺆﺷﺮ
 اﻟﺴﯿﺎﺳﺔ ﻧﻘﺎط ﻣﺌﻮﯾﺔ
 اﻟﻤﺎﻟﯿﺔ 
 3 44.6 40.3 4.3- اﻷردن
 1- 93.2- 50.5- 66.2- اﻹﻣﺎرات
 0 8.0 4.1- 2.2- اﻟﺒﺤﺮﯾﻦ
 0 60.0- 34.2- 73.2- ﺗﻮﻧﺲ
 3 37.5- 50.4 87.9 اﻟﺠﺰاﺋﺮ
 0 90.0 69.0- 50.1- ﺟﯿﺒﻮﺗﻲ
 2- 23.8- 68.3- 64.4 اﻟﺴﻌﻮدﯾﺔ
 0 30.0- 32.1- 2.1- اﻟﺴﻮدان
 1 87.1 93.4- 71.6- ﺳﻮرﯾﺔ
 0 11.0 41.4- 52.4- ﻋﻤﺎن
 0 33.0- 77.0 1.1 ﻗﻄﺮ
 3 68.01 21.22 62.11 اﻟﻜﻮﯾﺖ
 3 85.3 57.91- 33.32- ﻟﺒﻨﺎن
 1 32.1- 5.1 37.2 ﻟﯿﺒﯿﺎ
 1- 49.1- 48.5- 9.3- ﻣﺼﺮ
 2 2.3 47.2- 49.5- اﻟﻤﻐﺮب
  
  51ص "2002اﻟﺘﻘﺮﯾﺮ اﻻﻗﺘﺼﺎدي اﻟﻌﺮﺑﻲ اﻟﻤﻮﺣﺪ ﻟﻌﺎم "ﺻﻨﺪوق اﻟﻨﻘﺪ اﻟﻌﺮﺑﻲ -:اﻟﻤﺼﺪر 
  -:ﺗﻌﻄﻰ درﺟﺎت ﺣﺴﺐ اﻟﻤﺆﺷﺮ ﻋﻠﻰ اﻟﻨﺤﻮ اﻟﺘﺎﻟﻲ -:ﻣﻼﺣﻈﺔ
  ﺻﻔﺮ = اﻧﺨﻔﺎض اﻟﻌﺠﺰ ﺑﺄﻗﻞ ﻣﻦ ﻧﻘﻄﺔ  ﻣﺌﻮﯾﺔ إﻟﻰ ارﺗﻔﺎع ﺑﻨﻘﻄﺔ ﻣﺌﻮﯾﺔ واﺣﺪة  -
 ﺳﺎﻟﺐ درﺟﺔ واﺣﺪة=ﻘﺎطارﺗﻔﺎع اﻟﻌﺠﺰ ﺑﺄﻛﺜﺮ ﻣﻦ ﻧﻘﻄﺔ  ﻣﺌﻮﯾﺔ إﻟﻰ اﻗﻞ ﻣﻦ ﺧﻤﺲ ﻧ -
 ﺳﺎﻟﺐ درﺟﺘﯿﻦ   =ارﺗﻔﺎع اﻟﻌﺠﺰ ﻣﻦ ﺧﻤﺲ ﻧﻘﺎط  ﻣﺌﻮﯾﺔ إﻟﻰ اﻗﻞ ﻣﻦ ﻋﺸﺮ ﻧﻘﺎط -
  ﺳﺎﻟﺐ ﺛﻼث درﺟﺎت    =ارﺗﻔﺎع اﻟﻌﺠﺰ ﺑﺄﻛﺜﺮ ﻣﻦ ﻋﺸﺮ ﻧﻘﺎط  ﻣﺌﻮﯾﺔ  -
  .درﺟﺔ واﺣﺪة  = اﻧﺨﻔﺎض اﻟﻌﺠﺰ ﺑﻨﻘﻄﺔ ﻣﺌﻮﯾﺔ إﻟﻰ ﻧﻘﻄﺘﯿﻦ وﻧﺼﻒ اﻟﻨﻘﻄﺔ  -
 درﺟﺘﺎن = وﻧﺼﻒ اﻟﻨﻘﻄﺔ  اﻧﺨﻔﺎض اﻟﻌﺠﺰ ﺑﻨﻘﻄﺘﯿﻦ وﻧﺼﻒ اﻟﻨﻘﻄﺔ إﻟﻰ ﺛﻼث ﻧﻘﺎط -













  ﻣﺆﺷﺮ ﺳﯿﺎﺳﺔ اﻟﺘﻮازن  اﻟﺨﺎرﺟﻲ -راﺑﻌًﺎ
اﻟﺨѧﺎرﺟﻲ ، وﯾﻘѧﺎس  ﻋﺎدة ﻣﺎ ﯾﺘﻢ اﻟﻠﺠﻮء إﻟﻰ اﺳﺘﺨﺪام ﻧﺴﺒﺔ اﻟﻌﺠﺰ اﻟﺨﺎرﺟﻲ ﻛﻤﺆﺷﺮ  ﯾﻌﺒﺮ ﻋѧﻦ ﺳﯿﺎﺳѧﺔ اﻟﺘѧﻮازن     
ﺴѧﺒﺔ اﻟﻌﺠѧﺰ أو اﻟﻔѧﺎﺋﺾ ﻓѧﻲ اﻟﺤﺴѧﺎب اﻟﺠѧﺎري ﻓѧﻲ ﻣﯿѧﺰان اﻟﻤѧﺪﻓﻮﻋﺎت إﻟѧﻰ اﻟﻨѧﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠѧﻲ ھѧﺬا اﻟﻤﺆﺷѧﺮ ﺑﺎﺳѧﺘﺨﺪام ﻧ
اﻹﺟﻤﺎﻟﻲ، واﻟﺬي ﻻ ﯾﻌﻜﺲ ﺣﺼﯿﻠﺔ اﻟﻤﻌﺎﻣﻼت اﻟﺨﺎرﺟﯿﺔ ﻓﻲ اﻟﻤﯿﺰان اﻟﺘﺠѧﺎري ﻟﻠﺼѧﺎدرات واﻟѧﻮاردات  ﻓﺤﺴѧﺐ ﺑѧﻞ 
وﺗﻌѧﺪ .  ﻌѧﺎت ﯾﻌﻜﺲ أﯾﻀﺎ ﺣﺼﯿﻠﺔ ﻣﻮﻗﻒ ﻣﯿﺰان اﻟﺨﺪﻣﺎت واﻟﺬي ﯾﺸﺘﻤﻞ ﻋﻠﻰ اﻟﺘﺤﻮﯾﻼت واﻟﻔﻮاﺋﺪ واﻷرﺑﺎح واﻟﺘﻮزﯾ
ھﺬه اﻟﻨﺴﺒﺔ أﺣﺪ أھﻢ ﻣﺆﺷﺮات اﻻﺳﺘﻘﺮار اﻻﻗﺘﺼѧﺎدي اﻟﻜﻠѧﻲ و اﺗﺠﺎھﮭѧﺎ ﻧﺤѧﻮ اﻻﻧﺨﻔѧﺎض ﯾﺸѧﯿﺮ إﻟѧﻰ ﻧﺠѧﺎح اﻟﺴﯿﺎﺳѧﺎت  
وﺗﻮﺿﺢ اﻷدﺑﯿﺎت اﻟﻤﺘﺨﺼﺼﺔ أن اﻟﻌﺒﺮة ﻓﯿﮭﺎ ﯾﺘﻌﻠﻖ ﺑﮭﺬا اﻟﻤﺆﺷﺮ ﺗﻜﻤﻦ ﻓѧﻲ .ﻓﻲ ﺗﺤﻘﯿﻖ ھﺪف ﻻﺳﺘﻘﺮار اﻻﻗﺘﺼﺎدي 
وﻛﻤѧﺎ ھѧﻮ ﻣﻌѧﺮوف . ﺎﻣﺪة ﺗﺒﯿﻦ ﺣﺠѧﻢ اﻟﻌﺠѧﺰ اﻟѧﺬي ﯾﻤﻜѧﻦ ﺗﺤﻤﻠѧﮫ ﻋﺪم ﻗﺎﺑﻠﯿﺔ اﻟﻌﺠﺰ ﻟﻼﺳﺘﻤﺮار واﻧﮫ ﻻ ﺗﻮﺟﺪ ﻗﺎﻋﺪة ﺟ
ﻓﺎن ھﻨﺎﻟﻚ ﺗﻘѧﺎﺑﻼ ﻛѧﺎﻣﻼ ﺑѧﯿﻦ اﻟﻌﺠѧﺰ اﻟﺨѧﺎرﺟﻲ واﻟﻌﺠѧﺰ  اﻟѧﺪاﺧﻠﻲ وان إدارة اﻟﻌﺠѧﺰ اﻟﺨѧﺎرﺟﻲ ﺗﻌﺘﻤѧﺪ اﻋﺘﻤѧﺎدا ﺣﺮﺟѧﺎ 
.  ﻋﻠﻰ أﺳﻌﺎر اﻟﺼﺮف ﻋﻠﻰ اﻋﺘﺒﺎر أن اﻧﺨﻔﺎض ﺳѧﻌﺮ اﻟﺼѧﺮف ﯾѧﺆدي إﻟѧﻰ زﯾѧﺎدة اﻟﺼѧﺎدرات واﻧﺨﻔѧﺎض اﻟѧﻮاردات 
ﻏﯿѧﺮ أن ھѧﺬا اﻟﺘﺨﻔѧﯿﺾ ,ﻮﻣﺔ إﻟﻰ ﺗﺨﻔﯿﺾ ﻗﯿﻤﮫ ﻋﻤﻠﺘﮭﺎ اﻟﻮﻃﻨﯿѧﺔ ﻟﻌѧﻼج اﻟﻌﺠѧﺰ ﻓѧﻲ ﻣﯿѧﺰان اﻟﻤѧﺪﻓﻮﻋﺎت ﻓﻘﺪ ﺗﻠﺠﺎ اﻟﺤﻜ
ﺣﯿѧﺚ أن ارﺗﻔѧﺎع ﻣﻌﺪﻻﺗѧﮫ ﺳﺘﻀѧﻌﻒ اﻟﺜﻘѧﺔ ﻓѧﻲ اﻟﻌﻤﻠѧﺔ اﻟﻮﻃﻨﯿѧﺔ و ﻗѧﺪ , ﺳﯿﺘﺮك أﺛﺎرًا ﺳѧﻠﺒﯿﺔ ﻋﻠѧﻰ اﻟﻤﻨѧﺎخ اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎري 
واﻧﺨﻔﺎض رﺑﺤﯿﺘﮭﺎ ﺑﺴѧﺒﺐ ارﺗﻔѧﺎع ,  ﺗﺆدي إﻟﻰ اﻟﻠﺠﺆ إﻟﻰ اﻟﺪوﻟﺮه ، و ﻣﺎ ﯾﺘﺒﻊ ذﻟﻚ ﻣﻦ ارﺗﻔﺎع ﻓﻲ ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻟﻤﺸﺮوﻋﺎت
وﯾﺰداد ھﺬا اﻷﺛﺮ اﻟﺴﻠﺒﻲ ﻋﻠﻰ اﻟﻤﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎري  ﻛﻠﻤﺎ زادت ﺣﺎﺟѧﮫ اﻟﻤﺸѧﺮوع إﻟѧﻰ اﻟѧﻮاردات . اﻷﺳﻌﺎر اﻟﻮاردات 
إذا ﻟѧﻢ ,وﻓﻲ اﻟﻤﻘﺎﺑﻞ ﻗﺪ ﻻ ﯾﺆدي اﻧﺨﻔﺎض ﻗﯿﻤﺔ اﻟﻌﻤﻠﺔ إﻟﻰ زﯾﺎدة اﻟﺼﺎدرات زﯾﺎدة ﻛﺒﯿﺮة.اﻟﺮأﺳﻤﺎﻟﯿﺔ واﻟﺴﻠﻊ اﻟﻮﺳﯿﻄﺔ 
وإذا ﻟѧﻢ ﺗﻜѧﻦ اﻟﺴѧﻠﻊ اﻟﻘﺎﺑﻠѧﺔ ﻟﻠﺘﺼѧﺪﯾﺮ ﻋﻠѧﻰ درﺟѧﺔ ﻛﺒﯿѧﺮة ﻣѧﻦ اﻟﺠѧﻮدة , ﺎذ إﻟѧﻰ اﻟﺴѧﻮق اﻟﺨﺎرﺟﯿѧﺔ ﺗѧﺘﺢ ﻟﮭѧﺎ ﻓѧﺮص اﻟﻨﻔѧ 
ﻛﻤѧﺎ ﺗѧﺆدي ﺗﻘﻠﺒѧﺎت أﺳѧﻌﺎر اﻟﺼѧﺮف إﻟѧﻰ ﺻѧﻌﻮﺑﺔ أﺟѧﺮاء دراﺳѧﺎت . واﻻﻧﺨﻔѧﺎض ﻓѧﻲ اﻟﺴѧﻌﺮ ﻛѧﻲ ﺗﺴѧﺘﻄﯿﻊ اﻟﻤﻨﺎﻓﺴѧﺔ ,
  . (91)ﺘﺜﻤﺎريﻣﻤﺎ ﯾﻔﺴﺪ اﻟﻤﻨﺎخ اﻻﺳ,و إﻧﮭﺎ ﻗﺪ ﺗﻌﺮض اﻟﻤﺴﺘﺜﻤﺮ ﻟﺨﺴﺎﺋﺮ ﻛﺒﯿﺮة وﻏﯿﺮ ﻣﺘﻮﻗﻌﮫ ,ﺟﺪوى دﻗﯿﻘﮫ 
وﻓﯿﻤﺎ ﯾﺘﻌﻠﻖ ﺑﺎﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ ﻓﻘﺪ ﺳﺎﻋﺪ اﻟﺘﺤﺴﻦ ﻓﻲ ﻋﺠﺰ ﻣﻮازﯾﻦ اﻟﺨﺪﻣﺎت واﻟﺪﺧﻞ واﻟﺘﺤﻮﯾﻼت ﻟﻤﺠﻤﻮع اﻟѧﺪول 
ﻓﻲ ﺗﺨﻔﯿﻒ اﺛﺮ اﻟﺘﺮاﺟﻊ اﻟﺬي ﺣﺪث ﻓﻲ ﻓﺎﺋﺾ اﻟﻤﻮازﯾﻦ اﻟﺘﺠﺎرﯾﺔ ﻟﻠﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ ﻣﻘﺎرﻧѧﺔ  1002اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ ﻓﻲ ﻋﺎم 
ﺑﺎت اﻟﺨﺎرﺟﯿѧﺔ اﻟﺠﺎرﯾѧﺔ ﻟﻠѧﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿѧﺔ ﻋѧﻦ وﻓѧﻲ ﺿѧﻮء ذﻟѧﻚ أﺳѧﻔﺮت ﻣѧﻮازﯾﻦ اﻟﺤﺴѧﺎ 0002ﺑﻤﺴѧﺘﻮاه ﻓѧﻲ ﻋѧﺎم 
ﺑﺎﻟﻤﻘﺎرﻧѧﺔ ﻣѧﻊ ﻣﺒﻠѧﻎ %  1.72ورﻏﻢ أن ھﺬا اﻟﻔﺎﺋﺾ ﯾﻤﺜﻞ اﻧﺨﻔﺎﺿﺎ ﻗﺪره .ﻣﻠﯿﺎر دوﻻر  4.74ﻓﺎﺋﺾ ﯾﻘﺪر ﺑﻨﺤﻮ 
أﻻ اﻧﮫ ﯾﻌﺎدل ﻣﻊ ذﻟﻚ اﻛﺜﺮ ﻣѧﻦ ﺳѧﺘﺔ أﻣﺜѧﺎل اﻟﻔѧﺎﺋﺾ اﻟﻤﺤﻘѧﻖ  0002اﻟﻔﺎﺋﺾ اﻟﺠﺎري اﻟﻜﺒﯿﺮ اﻟﺬي ﺗﺤﻘﻖ ﻓﻲ ﻋﺎم 
وﯾﺸѧﯿﺮ ذﻟѧﻚ إﻟѧﻰ أن . 7991و 6991أﻣﺜѧﺎل ﻣﺘﻮﺳѧﻂ اﻟﻔѧﺎﺋﺾ اﻟﺴѧﻨﻮي ﻟﻌѧﺎﻣﻲ واﻛﺜﺮ ﻣѧﻦ أرﺑﻌѧﺔ  9991ﻓﻲ ﻋﺎم 
ﻗѧѧﺪ ﺗﻌѧѧﺰز ﻛﺜﯿѧѧﺮًا ﺑﻌѧѧﺪ اﻟﺘѧѧﺪھﻮر اﻟﺤѧѧﺎد اﻟѧѧﺬي , أوﺿѧѧﺎع اﻟﺤﺴѧѧﺎﺑﺎت اﻟﺨﺎرﺟﯿѧѧﺔ اﻟﺠﺎرﯾѧѧﺔ ﻟﻤﺠﻤѧѧﻮع اﻟѧѧﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿѧѧﺔ 
وﻛﻨﺴѧﺒﺔ ﻣѧﻦ اﻟﻨѧﺎﺗﺞ .اﺛﺮ اﻧﮭﯿﺎر أﺳѧﻌﺎر اﻟѧﻨﻔﻂ اﻟﺪوﻟﯿѧﺔ  9991واﻟﺮﺑﻊ اﻷول ﻣﻦ ﻋﺎم  8991ﺗﻌﺮﺿﺖ ﻟﮫ ﻓﻲ ﻋﺎم 
 6.7ﺑﻠѧѧﻎ ﻓѧѧﺎﺋﺾ ﻣѧѧﻮازﯾﻦ اﻟﺤﺴѧѧﺎﺑﺎت اﻟﺠﺎرﯾѧѧﺔ ﻟﻤﺠﻤѧѧﻮع اﻟѧѧﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿѧѧﺔ ﻧﺤѧѧﻮ   1002اﻹﺟﻤѧѧﺎﻟﻲ ﻟﻌѧѧﺎم اﻟﻤﺤﻠѧѧﻲ 
ﺗﺤﻘﻘѧﺖ أﻋﻠѧﻰ ﻧﺴѧﺒﺔ ,ووﻓﻘѧﺎ ﻟﻠﺒﯿﺎﻧѧﺎت اﻟﻤﺘﺎﺣѧﺔ  9991ﻋѧﺎم %  3.1و 0002ﻋѧﺎم %  0.01وذﻟѧﻚ ﻣﻘﺎرﻧѧﺔ ﻣѧﻊ %
ﺣﯿѧﺚ , اﻟﻲ وذﻟﻚ ﻟﻠﻌﺎم اﻟﺜѧﺎﻧﻲ ﻋﻠѧﻰ اﻟﺘѧﻮ , ﻓﻲ اﻟﻜﻮﯾﺖ 1002ﻟﻔﺎﺋﺾ ﻣﯿﺰان اﻟﺤﺴﺎب اﻟﺠﺎري ﻟﻠﻨﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠﻲ ﻋﺎم 
ﻓѧﻲ % 8.01ﻛﻤﺎ ﺑﻠﻐﺖ ﻧﺴﺒﺔ اﻟﻔﺎﺋﺾ ﻓﻲ اﻟﺤﺴﺎب اﻟﺠﺎري ﻟﻠﻨﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠﻲ اﻹﺟﻤﺎﻟﻲ % . 1.62ﺑﻠﻐﺖ ﺗﻠﻚ اﻟﻨﺴﺒﺔ 
ﺗﺤﻮﻟѧﺖ ﻧﺴѧﺒﺔ , وﻣѧﻦ اﻟﻨﺎﺣﯿѧﺔ اﻷﺧѧﺮى . ﻓﻲ اﻟﺒﺤѧﺮﯾﻦ  4.1و, ﻓﻲ اﻟﯿﻤﻦ %  2.5و,ﻓﻲ اﻟﺴﻌﻮدﯾﺔ %  8.7ﻟﯿﺒﯿﺎ و
ﻓѧﻲ  1002إﻟѧﻰ ﻧﺴѧﺒﺔ ﻋﺠѧﺰ ﻃﻔﯿѧﻒ ﻟﻌѧﺎم  0002ﻓﺎﺋﺾ ﻣﯿﺰان اﻟﺤﺴѧﺎب اﻟﺠѧﺎري ﻟﻠﻨѧﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠѧﻲ اﻹﺟﻤѧﺎﻟﻲ ﻟﻌѧﺎم 
ﻓѧﻲ ﻧﻔѧﺲ ﺣѧﺪودھﺎ ﻓѧﻲ 1002ﻛﻤﺎ ﺑﻘﯿﺖ ﻧﺴﺒﺔ ﻋﺠѧﺰ اﻟﺤﺴѧﺎب اﻟﺠѧﺎري   ﻟﻠﻨѧﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠѧﻲ اﻹﺟﻤѧﺎﻟﻲ ﻟﻌѧﺎم . اﻷردن 


















 درﺟﺔ ﻣﺆﺷﺮ اﻟﺘﻐﯿﯿﺮ ﻓﻲ
 ﺳﯿﺎﺳﺔ اﻟﻤﺆﺷﺮ
 اﻟﺘﻮازن اﻟﺨﺎرﺟﻲ ﻧﻘﺎط ﻣﺌﻮﯾﺔ
 0 7.0- 0 7.0 اﻷردن
 3 4.5- 1.31 5.81 اﻹﻣﺎرات
 3 5.6- 4.1 9.7 اﻟﺒﺤﺮﯾﻦ
 0 0 2.4- 2.4- ﺗﻮﻧﺲ
 2 8.2- 7.31 5.61 اﻟﺠﺰاﺋﺮ
 2 2 2.5- 2.7- ﺟﯿﺒﻮﺗﻲ
 0 2.0 8.7 6.7 اﻟﺴﻌﻮدﯾﺔ
 0 4.0 3.4- 7.4- اﻟﺴﻮدان
 2 4.3- 3.2 7.5 ﺳﻮرﯾﺔ
 0 4.0- 4.61 8.61 ﻋﻤﺎن
 3 9.6- 4.62 3.33 ﻗﻄﺮ
 3 9.41- 1.62 14 اﻟﻜﻮﯾﺖ
 3 6.01- 9.32- 3.31- ﻟﺒﻨﺎن
 3 4.9- 8.01 2.02 ﻟﯿﺒﯿﺎ
 0 5.0- 3.0- 8.0- ﻣﺼﺮ
 3 3.6 9.4 4.1- اﻟﻤﻐﺮب
 0 2- 2.1- 8.0 ﺎﻧﯿﺎﻣﻮرﯾﺘ
 3 2.9- 2.5 4.41 اﻟﯿﻤﻦ
  
  323ص "2002اﻟﺘﻘﺮﯾﺮ اﻻﻗﺘﺼﺎدي اﻟﻌﺮﺑﻲ اﻟﻤﻮﺣﺪ ﻟﻌﺎم "ﺻﻨﺪوق اﻟﻨﻘﺪ اﻟﻌﺮﺑﻲ -:اﻟﻤﺼﺪر 
  -:ﺗﻌﻄﻰ درﺟﺎت ﺣﺴﺐ ﺗﻐﯿﺮ اﻟﻤﺆﺷﺮ ﻋﻠﻰ اﻟﻨﺤﻮ اﻟﺘﺎﻟﻲ -:ﻣﻼﺣﻈﺔ
  ﺳﺎﻟﺐ درﺟﺔ واﺣﺪة= ارﺗﻔﺎع اﻟﻌﺠﺰ ﺑﻨﻘﻄﺘﯿﻦ ﻣﺌﻮﯾﺘﯿﻦ وﻧﺼﻒ اﻟﻨﻘﻄﺔ إﻟﻰ اﻗﻞ ﻣﻦ ﺧﻤﺲ ﻧﻘﺎط -
  ﺳﺎﻟﺐ درﺟﺘﯿﻦ= ارﺗﻔﺎع اﻟﻌﺠﺰ ﻣﻦ ﺧﻤﺲ ﻧﻘﺎط إﻟﻰ أﻗﻞ ﻣﻦ ﻋﺸﺮ ﻧﻘﺎط -
  .ﺻﻔﺮ = اﻧﺨﻔﺎض اﻟﻌﺠﺰ ﺑﺄﻗﻞ ﻣﻦ ﻧﻘﻄﺔ ﻣﺌﻮﯾﺔ واﺣﺪة إﻟﻰ ارﺗﻔﺎع ﺑﺄﻗﻞ ﻣﻦ ﺑﻨﻘﻄﺘﺒﻦ وﻧﺼﻒ –
  .درﺟﺔ واﺣﺪة = اﻧﺨﻔﺎض اﻟﻌﺠﺰ ﺑﻨﻘﻄﺔ ﻣﺌﻮﯾﺔ واﺣﺪة إﻟﻰ اﻗﻞ ﻣﻦ ﻧﻘﻄﺘﯿﻦ -
  .درﺟﺘﺎن  =اﻧﺨﻔﺎض اﻟﻌﺠﺰ ﺑﻨﻘﻄﺘﯿﻦ ﻣﺌﻮﯾﺘﯿﻦ إﻟﻰ اﻗﻞ ﻣﻦ أرﺑﻊ ﻧﻘﺎط -
  .ﺛﻼث درﺟﺎت = اﻧﺨﻔﺎض اﻟﻌﺠﺰ ﺑﺄرﺑﻊ ﻧﻘﺎط ﻣﺌﻮﯾﺔ ﻓﺄﻛﺜﺮ -
  












  (02) اﻟﻤﺆﺷﺮ اﻟﻤﺮﻛﺐ ﻟﻤﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر ﻓﻲ اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ -ﺛﺎﻟﺜًﺎ
ﻧﺤѧﺎول ھﻨѧﺎ اﺳѧﺘﺨﺪام  , وﺗﻮﺻѧﯿﻒ ﻣﻨѧﺎخ اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎر ﻓﯿﮭѧﺎ , ﻓѧﻲ ﻣﺤﺎوﻟѧﺔ ﻟﻘﯿѧﺎس اﻷداء اﻻﻗﺘﺼѧﺎدي ﻟﻠѧﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿѧﺔ      
وﺗﺴѧﺘﻨﺪ اﻟﻤﻨﮭﺠﯿѧﺔ .ﻘﯿﺲ درﺟѧﺔ اﻟﺘﺤﺴѧﻦ أو اﻟﺘﺮاﺟѧﻊ ﻓѧﻲ ﻣﻨѧﺎخ اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎر ﻓѧﻲ اﻟѧﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿѧﺔ اﻟﻤﺆﺷﺮ اﻟﻤﺮﻛﺐ  اﻟﺬي ﯾ
اﻟﺘѧѧﻲ اﻋﺘﻤѧѧﺎ دھѧѧﺎ ﻟﺘﻌﺮﯾѧѧﻒ اﻟﺒﯿﺌѧѧﺔ اﻻﻗﺘﺼѧѧﺎدﯾﺔ اﻟﻤﺴѧѧﺘﻘﺮة واﻟﻤﺤﻔѧѧﺰة واﻟﺠﺎذﺑѧѧﺔ ﻟﻼﺳѧѧﺘﺜﻤﺎر ﻋﻠѧѧﻰ أﻧﮭѧѧﺎ ﺗﻠѧѧﻚ اﻟﺘѧѧﻲ ﺗﺘﻤﯿѧѧﺰ 
ﻘﺮار ﺳѧﻌﺮ اﻟﺼѧﺮف وﺗѧﺪﻧﻲ ﻣﻌѧﺪل اﻟﺘﻀѧﺨﻢ واﺳѧﺘ ( أو ﻋѧﺪم وﺟѧﻮده )ﺑﺎﻧﺨﻔﺎض ﻋﺠﺰ اﻟﻤﯿﺰاﻧﯿﺔ وﻣﯿﺰان اﻟﻤѧﺪﻓﻮﻋﺎت 
واﺳѧѧﺘﻘﺮار وﺷѧѧﻔﺎﻓﯿﺔ اﻟﺒﻨﯿѧѧﺔ اﻟﺴﯿﺎﺳѧѧﯿﺔ واﻟﻤﺆﺳﺴѧѧﺎت  ﺑﺤﯿѧѧﺚ ﯾﻤﻜѧѧﻦ اﻟﺘﻨﺒѧѧﺆ ﺑﮭѧѧﺎ ﻷﻏѧѧﺮاض اﻟﺘﺨﻄѧѧﯿﻂ اﻟﻤѧѧﺎﻟﻲ واﻟﺘﺠѧѧﺎري 
  . واﻻﺳﺘﺜﻤﺎري
وﺗﻘﻊ اﻟﺨﺼﺎﺋﺺ اﻷرﺑﻌﺔ اﻷوﻟﻰ ﺿﻤﻦ اﻟﺴﯿﺎﺳﺎت اﻻﻗﺘﺼѧﺎدﯾﺔ وﺗﻤﺜѧﻞ ﻣﺤﺼѧﻠﺔ وﻧﺘѧﺎﺋﺞ ﻟﻠﺴﯿﺎﺳѧﺎت ﺗѧﻢ اﺗﺒﺎﻋﮭѧﺎ ﺧѧﻼل 
  . ﺎ وﻣﻘﺎرﻧﺘﮭﺎ ﻣﻊ ﻓﺘﺮات ﺳﺎﺑﻘﺔ ﻓﺘﺮات زﻣﻨﯿﺔ ﻣﺤﺪدة وﯾﻤﻜﻦ اﻻﻋﺘﺪاد ﺑﮭ
, ﻣﺠﻤﻮﻋѧѧﺔ اﻟﺴﯿﺎﺳѧѧﺎت اﻟﻨﻘﺪﯾѧѧﺔ , ﻣﺠﻤﻮﻋѧѧﺔ اﻟﺴﯿﺎﺳѧѧﺎت اﻟﻤﺎﻟﯿѧѧﺔ : وﻗѧѧﺪ ﺷѧѧﻤﻞ اﻟﻤﺆﺷѧѧﺮ اﻟﻤﺮﻛѧѧﺐ ﺛѧѧﻼث ﻣﺠﻤﻮﻋѧѧﺎت ھѧѧﻲ 
أﻣﺎ ﻓѧﻲ ﻣѧﺎ ﯾﺘﻌﻠѧﻖ ﺑѧﺎﻟﺘﻄﻮرات اﻟﻨﻮﻋﯿѧﺔ اﻟﻤﺘﻌѧﺪدة اﻟﺘѧﻲ ﺗѧﺆﺛﺮ ﻋﻠѧﻰ ﻣﺠﻤѧﻞ . ﻣﺠﻤﻮﻋﺔ اﻟﺴﯿﺎﺳﺎت اﻟﻤﻌﺎﻣﻼت اﻟﺨﺎرﺟﯿﺔ 
ﻓѧﺎن , , وﺗﻨﻤﯿѧﺔ اﻟﻤѧﻮارد اﻟﺒﺸѧﺮﯾﺔ , واﻟﺘﻄѧﻮرات اﻟﺘﺸѧﺮﯾﻌﯿﺔ واﻟﻤﺆﺳﺴѧﺎت ,  درﺟﺔ اﻻﺳﺘﻘﺮار اﻟﺴﯿﺎﺳѧﻲ : ﻣﺜﻞ ,اﻟﻤﻨﺎخ 
وﻋﻠﯿѧﮫ ﻓﺎﻟﻤﺆﺷѧﺮ . ﺣﯿѧﺚ ﯾﺤﺘѧﺎج إﻟѧﻰ ﺗﺮﻗﯿѧﺔ أﺳѧﻠﻮب ﺗﻘѧﺪﯾﺮھﺎ ﻟﻘﯿѧﺎس ﻛﻔѧﺎءة وﻓﻌﺎﻟﯿѧﺔ ھѧﺬه اﻟѧﻨﻈﻢ ,اﻟﻤﺆﺷѧﺮ ﻻ ﯾﻌﻜﺴѧﮭﺎ 
  -:اﻟﻤﺮﻛﺐ اﻟﺤﺎﻟﻲ ﯾﺘﻜﻮن ﻣﻦ اﻟﻤﺆﺷﺮات اﻟﻔﺮﻋﯿﺔ آﻻﺗﯿﺔ 
وﯾﺴﺘﺨﺪم ﻟﺘﻠﺨﯿﺺ وﺗﻄﻮﯾﺮ اﻟﺴﯿﺎﺳﺔ اﻟﻤﺎﻟﯿѧﺔ ﻓѧﻲ : اﻟﻤﺤﻠﻲ  اﻹﺟﻤﺎﻟﻲ ﻣﺆﺷﺮ اﻟﻌﺠﺰ ﻓﻲ اﻟﻤﯿﺰاﻧﯿﺔ ﻛﻨﺴﺒﺔ ﻣﻦ اﻟﻨﺎﺗﺞ -1
  . ﺳﻌﯿﮭﺎ ﻧﺤﻮ ﺗﺄﺳﯿﺲ اﻟﺘﻮازن اﻟﺪاﺧﻠﻲ ﻟﻼﻗﺘﺼﺎد 
وﯾﺴѧﺘﺨﺪم ﻟﺘﻠﺨѧﯿﺺ ﺗﻄѧﻮرات ﺳﯿﺎﺳѧﺔ : ﻣﺆﺷﺮ اﻟﻌﺠﺰ ﻓﻲ اﻟﺤﺴѧﺎب اﻟﺠѧﺎري ﻛﻨﺴѧﺒﺔ ﻣѧﻦ اﻟﻨѧﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠѧﻲ اﻹﺟﻤѧﺎﻟﻲ  -2
  .ﺳﻌﺮ اﻟﺼﺮف ﻓﻲ ﺳﻌﯿﮭﺎ ﻧﺤﻮ ﺗﺄﺳﯿﺲ اﻟﺘﻮازن اﻟﺨﺎرﺟﻲ ﻟﻼﻗﺘﺼﺎد 
وﯾﺴѧﺘﺨﺪم ﻟﺘﻠﺨѧﯿﺺ ﺗﻄѧﻮرات اﻟﺴﯿﺎﺳѧﺔ اﻟﻨﻘﺪﯾѧﺔ ﻓѧﻲ ﺳѧﻌﯿﮭﺎ ﻧﺤѧﻮ ﺗѧﺪﻋﯿﻢ اﺳѧﺘﻘﺮار اﻟﺘѧﻮازن  : ﻣﺆﺷﺮ ﻣﻌﺪل اﻟﺘﻀﺨﻢ  -3
  .اﻟﺪاﺧﻠﻲ ﻟﻼﻗﺘﺼﺎد 
  :وﻟﺘﻮﺿﯿﺢ  اﻟﻄﺮﯾﻘﺔ   اﻟﺤﺴﺎﺑﯿﺔ اﻟﺘﻲ اﻋﺘﻤﺪت ﻟﻘﯿﺎس اﻟﻤﺆﺷﺮ اﻟﻤﺮﻛﺐ ﻧﻌﻄﻲ اﻟﻤﺜﺎل اﻟﺘﺎﻟﻲ 
  وأﺧﺮى  ﻗﺪرھﺎ 0002ﺎم ﻋ%( 6)ﺣﻘﻘﺖ ﻧﺴﺒﺔ ﻋﺠﺰ ﻓﻲ اﻟﻤﯿﺰاﻧﯿﺔ ﻗﺪرھﺎ( أ)ﻓﻲ ﺣﺎﻟﺔ أن اﻟﺪوﻟﺔ  -أ
،أي ﺑѧﺄﻛﺜﺮ ﻣѧﻦ ﺛѧﻼث ﻧﻘѧﺎط %   5.3ﻓﺎن ذﻟﻚ ﯾﻌﻨѧﻲ أﻧﮭѧﺎ ﺗﻤﻜﻨѧﺖ ﻣѧﻦ ﺗﺨﻔѧﯿﺾ اﻟﻌﺠѧﺰ ﺑﻤﻘѧﺪار  1002ﻋﺎم %( 5.2) 
  .درﺟﺎت  3ﻣﺌﻮﯾﺔ وﻋﻠﯿﮫ ،ﻓﺄن ھﺬه اﻟﺪوﻟﺔ ﺗﺤﺼﻞ ﻋﻠﻰ وزن رﻗﻤﻲ ھﻮ 
ﻌﻨﻲ ارﺗﻔﺎع ﻓﺎن ذﻟﻚ ﯾ 1002ﻋﺎم % 2وﻋﺠﺰ ﻧﺴﺒﺘﮫ  0002ﻋﺎم %  2ﻓﺎﺋﺾ ﻧﺴﺒﺘﮫ ( ب)أﻣﺎ إذا ﺣﻘﻘﺖ اﻟﺪوﻟﺔ   -ب
وھﻜﺬا ﻃﺒﻘﺎ ﻟﻠﺤѧﺪود اﻟѧﺪﻧﯿﺎ واﻟﻘﺼѧﻮى اﻟﻤﺴѧﺘﺨﺪﻣﺔ .ﻧﻘﺎط ﻣﺌﻮﯾﺔ وﯾﺼﺒﺢ اﻟﻮزن اﻟﺮﻗﻤﻲ ﺳﺎﻟﺐ واﺣﺪ  4اﻟﻌﺠﺰ ﺑﺤﻮاﻟﻲ 
  .ﻓﻲ ﺗﻘﺪﯾﺮ اﻷوزان اﻟﻤﺸﺎر إﻟﯿﮭﺎ اﺳﻔﻞ اﻟﺠﺪاول اﻟﺨﺎﺻﺔ ﺑﺎﻟﻤﺆﺷﺮات اﻟﻤﺬﻛﻮرة 
س اﻻﺑﺘﻌѧѧﺎد ﻋѧѧﻦ ﻧﻘﻄѧѧﺔ ﻓﺎﺋﻀѧѧﺎ ﺧѧѧﻼل اﻟﻌѧﺎﻣﯿﻦ ﻓﯿﺤﺴѧѧﺐ اﻟﺘﻐﯿѧѧﺮ ﻓѧѧﻲ اﻟﻤﺆﺷѧѧﺮ ﻋﻠѧﻰ أﺳѧѧﺎ ( ج)أﻣѧﺎ إذا ﺣﻘﻘѧѧﺖ اﻟﺪوﻟѧѧﺔ  -ج
ﻣﻊ اﺗﺒﺎع اﻟﻄﺮﯾﻘﺔ ذاﺗﮭﺎ ﻓﯿﻤﺎ ﯾﺘﻌﻠﻖ ﺑﺎﻷوزان اﻟﺮﻗﻤﯿﺔ وﻣﺎ ﯾﻨﻄﺒﻖ ﻋﻠﻰ ھѧﺬا اﻟﻤﺜѧﺎل ﯾﻨﻄﺒѧﻖ , اﻟﺘﻮازن أي ﻧﻘﻄﺔ اﻟﺼﻔﺮ 
  . ﻋﻠﻰ ﺑﻘﯿﺔ اﻟﻤﺆﺷﺮات اﻟﻔﺮﻋﯿﺔ اﻷﺧﺮى 
ﻣﺘﻮﺳѧﻂ ,ﻣﺘﻮﺳѧﻂ اﻟﺴﯿﺎﺳѧﺔ اﻟﻤﺎﻟﯿѧﺔ )ﺑﺄﻧѧﮫ ﻣﺘﻮﺳѧﻂ ﻣﺘﻮﺳѧﻄﺎت اﻟﻤﺆﺷѧﺮات اﻟﺜﻼﺛѧﺔ –ﺣﺴѧﺎﺑﯿﺎ -وﯾﻌﺮف اﻟﻤﺆﺷﺮ اﻟﻤﺮﻛѧﺐ 
وﻓﯿﻤѧﺎ ﯾﻠѧﻲ ﺣﺴѧﺎب اﻟﻤﺆﺷѧﺮ اﻟﻤﺮﻛѧﺐ اﻟﻤﻜѧﻮن ( .  ﻣﺘﻮﺳѧﻂ ﺳﯿﺎﺳѧﺔ  اﻟﻤﻌѧﺎﻣﻼت اﻟﺨﺎرﺟﯿѧﺔ , ﺆﺷѧﺮ  اﻟﺴﯿﺎﺳѧﺔ اﻟﻨﻘﺪﯾѧﺔ ﻣ
















  ﻟﻤﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر ﻓﻲ اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ اﻟﻤﺆﺷﺮ اﻟﻤﺮﻛﺐ اﻟﻤﻜﻮن ﻟﻠﺴﯿﺎﺳﺎت اﻻﻗﺘﺼﺎدﯾﺔ(  5)اﻟﺠﺪول رﻗﻢ 
  
  
  رﺟﺔ د
  ﻣﺆﺷﺮ 
  اﻟﺴﯿﺎﺳﺔ 
 اﻟﻨﻘﺪﯾﺔ
  درﺟﺔ 
 ﻣﺆﺷﺮ











 اﻟﻤﺆﺷﺮ ﺳﯿﺎﺳﺔ اﻟﺴﯿﺎﺳﺔ




 وﺟﻮد ﺗﺤﺴﻦ 00.1 3 0 3 0 اﻷردن
  د ﺗﺤﺴﻦﻋﺪم وﺟﻮ 76.0 2 3 1- 0 اﻹﻣﺎرات
 وﺟﻮد ﺗﺤﺴﻦ 00.1 3 3 0 0 اﻟﺒﺤﺮﯾﻦ
 ﻋﺪم وﺟﻮد ﺗﺤﺴﻦ 33.0 1 0 0 1 ﺗﻮﻧﺲ
 وﺟﻮد ﺗﺤﺴﻦ 76.1 5 2 3 0 اﻟﺠﺰاﺋﺮ
 ﻋﺪم وﺟﻮد ﺗﺤﺴﻦ 76.0 2 2 0 0 ﺟﯿﺒﻮﺗﻲ
 ﻋﺪم وﺟﻮد ﺗﺤﺴﻦ 76.0- 2- 0 2- 0 اﻟﺴﻌﻮدﯾﺔ
 ﻋﺪم وﺟﻮد ﺗﺤﺴﻦ 33.0 1 0 0 1 اﻟﺴﻮدان
 وﺟﻮد ﺗﺤﺴﻦ 00.1 3 2 1 0 ﺳﻮرﯾﺔ
 ﻋﺪم وﺟﻮد ﺗﺤﺴﻦ 00.0 0 0 0 0 ﻋﻤﺎن
 وﺟﻮد ﺗﺤﺴﻦ 33.1 4 3 0 1 ﻗﻄﺮ
 وﺟﻮد ﺗﺤﺴﻦ ﻛﺒﯿﺮ 00.2 6 3 3 0 اﻟﻜﻮﯾﺖ
 وﺟﻮد ﺗﺤﺴﻦ ﻛﺒﯿﺮ 00.2 6 3 3 0 ﻟﺒﻨﺎن
 وﺟﻮد ﺗﺤﺴﻦ 76.1 5 3 1 1 ﻟﯿﺒﯿﺎ
 ﻋﺪم وﺟﻮد ﺗﺤﺴﻦ 33.0- 1- 0 1- 0 ﻣﺼﺮ
 وﺟﻮد ﺗﺤﺴﻦ ﻛﺒﯿﺮ 00.2 6 3 2 1 اﻟﻤﻐﺮب
  د ﺗﺤﺴﻦﻋﺪم وﺟﻮ 33.0- 1- 0 1- 0 ﻣﻮرﯾﺘﺎﻧﯿﺎ
 وﺟﻮد ﺗﺤﺴﻦ ﻛﺒﯿﺮ 76.2 8 3 3 2 اﻟﯿﻤﻦ
 - 00.71 00.15 00.03 00.41 00.7 اﻟﻤﺠﻤﻮع
 ﻋﺪم وﺟﻮد ﺗﺤﺴﻦ 49.0 38.2 76.1 87.0 93.0 اﻟﻤﺘﻮﺳﻂ
  
  ( 2،3،4)ﻧﻔﺲ اﻟﻤﺼﺪر اﻟﺬﻛﻮر اﺳﻔﻞ اﻟﺠﺪاول -:اﻟﻤﺼﺪر 
   -:اﻟﻤﻼﺣﻈﺎت
  -:ﺗﻢ ﺣﺴﺎب اﻟﻤﺆﺷﺮ ﻟﻤﺘﻮﺳﻄﺎت اﻟﻤﺆﺷﺮات اﻟﺜﻼﺛﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﻨﺤﻮ آﻻﺗﻲ  -أ




  -:ﯾﺘﻢ اﻟﺤﻜﻢ ﻋﻠﻰ اﻟﺘﻄﻮرات ﻓﻲ ﻣﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر ﺑﺎﺳﺘﺨﺪام ﻗﯿﻤﺔ اﻟﻤﺆﺷﺮ اﻟﻤﺮﻛﺐ ﻋﻠﻰ اﻟﻨﺤﻮ آﻻﺗﻲ  - ب
  ﺗﺸﯿﺮ إﻟﻰ ﻋﺪم وﺟﻮد ﺗﺤﺴﻦ ﻓﻲ ﻣﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر    1ﻣﻦ  اﺻﻐﺮ ﻣﻦ  
  ﺗﺸﯿﺮ إﻟﻰ وﺟﻮد ﺗﺤﺴﻦ ﻓﻲ ﻣﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر 2إﻟﻰ  1ﻣﻦ 











وﯾﺸﯿﺮ  ﺗﺤﻠﯿﻞ ﻧﺘﺎﺋﺞ اﻟﻤﺆﺷﺮ اﻟﻤﺮﻛﺐ اﻟﻤﻜﻮن ﻟﻠﺴﯿﺎﺳﺎت اﻻﻗﺘﺼﺎدﯾﺔ ﻟﻤﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر ﻓﻲ اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ واﻟﻤﺬﻛﻮرة 
  - :ﻓﻲ اﻟﺠﺪول أﻋﻼه اﻟﻰ ﻣﺎ ﯾﺄﺗﻲ 
ﺣﺪ ﻋﺪم ﺣﺼﻮل ﺗﺤﺴﻦ ﻣﻠﺤﻮظ ﻓﻲ ﻣﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر ﻟﻠﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ ﻛﻤﺠﻤﻮﻋﺔ ،ﻟﻌﺪم ﺑﻠﻮغ  ﻗﯿﻤﺔ اﻟﻤﺆﺷﺮ اﻟﻮا- 1
  .وھﺬا ﯾﺆﻛﺪ اﻟﺤﺎﺟﺔ اﻟﻰ ﺑﺬل اﻟﻤﺰﯾﺪ ﻣﻦ اﻟﺠﮭﻮد ﻟﺮﻓﻊ ﻗﯿﻤﺔ ھﺬا اﻟﻤﺆﺷﺮ ( )91449.0اﻟﺼﺤﯿﺢ ،وﺑﻠﻐﺖ 
اﻷﻣﺮ اﻟﺬي ﯾﺆﻛﺪ ﻋﻠﻰ وﺟﻮد ﺗﺤﺴﻦ ( 2)ﺳﺠﻠﺖ أرﺑﻌﺔ دول ﻋﺮﺑﯿﺔ ﻗﯿﻤﺎ ﻣﺮﺗﻔﻌﺔ ﻓﻲ اﻟﻤﺆﺷﺮ ، ﺗﺠﺎوزت اﻟﺮﻗﻢ - 2
ﻓﻲ ﺗﺤﻘﯿﻖ ھﺬا اﻟﮭﺪف وھﺬه اﻟﺪول ﻛﺒﯿﺮ ﻓﻲ ﻣﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر وﯾﻌﻄﻲ ذﻟﻚ  ﻣﺆﺷﺮًا ﻋﻠﻰ ﻧﺠﺎح اﻟﺴﯿﺎﺳﺎت اﻻﻗﺘﺼﺎدﯾﺔ 
  ( .اﻟﻜﻮﯾﺖ ،ﻟﺒﻨﺎن ،اﻟﻤﻐﺮب ،اﻟﯿﻤﻦ ) ھﻲ 
ﻓﻲ اﻟﻤﺆﺷﺮ ، اﻷﻣﺮ اﻟﺬي ﯾﺆﻛﺪ ﻋﻠﻰ وﺟﻮد ﺗﺤﺴﻦ  2إﻟﻰ أﻗﻞ ﻣﻦ  1ﺳﺠﻠﺖ ﺳﺖ دول ﻋﺮﺑﯿﺔ ﻗﯿﻤﺔ ﺗﺘﺮاوح ﺑﯿﻦ - 3
  ( .ﻗﻄﺮ ، ﻟﯿﺒﯿﺎ .اﻷردن ،اﻟﺒﺤﺮﯾﻦ اﻟﺠﺰاﺋﺮ ،ﺳﻮرﯾﺎ ) ﻓﻲ ﻣﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر  ﻓﯿﮭﺎ وھﺬه اﻟﺪول ھﻲ 
ﺖ ﺛﻤﺎن دول ﻋﺮﺑﯿﺔ ﻗﯿﻤﺔ ﺗﻘﻞ ﻋﻦ اﻟﻮاﺣﺪ اﻟﺼﺤﯿﺢ ﻓﻲ اﻟﻤﺆﺷﺮ ﻓﻲ اﻟﻤﺆﺷﺮ ، اﻷﻣﺮ اﻟﺬي ﯾﺆﻛﺪ ﻋﻠﻰ ﻋﺪم ﺳﺠﻠ-  - 4
اﻹﻣﺎرات ،ﺗﻮﻧﺲ ،ﺟﯿﺒﻮﺗﻲ اﻟﺴﻌﻮدﯾﺔ اﻟﺴﻮدان ﻋﻤﺎن ) وﺟﻮد ﺗﺤﺴﻦ ﻓﻲ ﻣﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر  ﻓﯿﮭﺎ وھﺬه اﻟﺪول ھﻲ 
  ( .،ﻣﺼﺮ ،ﻣﻮرﯾﺘﺎﻧﯿﺎ 
  
  
  ﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ ﻓﻲ اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔاﻟﺘﺤﻠﯿﻞ اﻹﺣﺼﺎﺋﻲ ﻟﻠﻌﻮاﻣﻞ اﻟﻤﺆﺛﺮة ﻋﻠﻰ اﻻﺳﺘﺜ-ﺛﺎﻟﺜًﺎ
ﺑﮭѧѧﺪف اﻟﺘﺸѧѧﺨﯿﺺ اﻟѧѧﺪﻗﯿﻖ ﻷھѧѧﻢ اﻟﻌﻮاﻣѧѧﻞ اﻟﻤѧѧﺆﺛﺮة ﻋﻠѧѧﻰ ﺟѧѧﺬب اﻻﺳѧѧﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒѧѧﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷѧѧﺮ ﻧﺤѧѧﻮ اﻟѧѧﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿѧѧﺔ 
  ﺳﻨﺴﺘﻌﺮض اوﻻ اﻟﺪراﺳﺎت اﻟﺴﺎﺑﻘﺔ اﻟﺘﻲ ﺗﻨﺎوﻟﺖ  اﻟﻌﻮاﻣﻞ اﻟﻤﺆﺛﺮة ﻋﻠﻰ ﺗﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ 
  اﻟﺪراﺳﺎت اﻟﺴﺎﺑﻘﺔ   - 1
  اﻟﺪراﺳﺎت اﻟﻌﻮاﻣﻞ اﻟﻤﺆﺛﺮة ﻋﻠﻰ ﺗﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ وﻣﻦ أھﻤﮭﺎ  ﺗﻨﺎول اﻟﻌﺪﯾﺪ ﻣﻦ
، اﻟﺘﻲ ﺑﯿﻨﺖ أن ﻧﻤﻮ اﻹﻧﺘﺎج اﻟﻤﺤﻠﻲ واﻻﻧﻔﺘﺎح اﻻﻗﺘﺼﺎدي اﻟﺬي ﯾﻘﺎس (12)دراﺳﺔ ﻋﻤﺮ ﺑﮭﺎﺗﺎ ﺗﺸﺎرﯾﺎ وآﺧﺮون -أ
ﺨﻔﺎض اﻟﺪﯾﻦ ﺑﺤﺼﺔ اﻟﺘﺠﺎرة اﻟﺨﺎرﺟﯿﺔ اﻟﻰ اﻟﻨﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠﻲ اﻹﺟﻤﺎﻟﻲ واﺳﺘﻘﺮار أﺳﻌﺎر اﻟﺼﺮف اﻟﺤﻘﯿﻘﻲ، واﻧ
  اﻟﺨﺎرﺟﻲ وارﺗﻔﺎع ﻣﻌﺪل اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻟﻤﺤﻠﻲ ، ﺗﺴﺎھﻢ ﺑﺼﻮرة اﯾﺠﺎﺑﯿﺔ ﻓﻲ زﯾﺎدة ﺗﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ
ﺑﻔﺤﺺ اﺛﺮ اﻟﺴﻜﺎن وﻣﻌﺪل ﻧﻤﻮ اﻟﻨﺎﺗﺞ واﻻﻧﻔﺘﺎح اﻻﻗﺘﺼﺎدي ﻋﻠﻰ ﺗﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر (22) ﻗﺎم ھﺎﻓﺒﯿﺮ واﺧﺮون -ب
اﻟﻜﺒﯿﺮة واﻟﻐﻨﯿﺔ ھﻲ اﻷﻛﺜﺮ ﺟﺬﺑﺎ ، ﻛﻤﺎ أن اﻟﺒﻠﺪ اﻷﻛﺜﺮ اﻧﻔﺘﺎﺣﺎ ھﻮ  اﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ، وﺗﺒﯿﻦ ﻣﻦ اﻟﺪراﺳﺔ أن اﻷﺳﻮاق
، ﻛﻤﺎ أن  ﺗﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ ﺗﺘﺄﺛﺮ ﺑﺴﯿﺎﺳﺔ  اﻷﻛﺜﺮ ﺟﺬﺑﺎ ﻟﺘﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ
ﻋﯿﺔ ذاﺗﮭﺎ و اﻟﻤﺤﺎور اﻟﺪوﻟﯿﺔ واﻹﻗﻠﯿﻤﯿﺔ ، ﺣﯿﺚ وﺟﺪ أن اﺳﺘﺜﻤﺎرات اﻟﺒﻠﺪان اﻟﺼﻨﺎﻋﯿﺔ ﺗﺘﺠﮫ ﺻﻮب اﻟﺒﻠﺪان اﻟﺼﻨﺎ
اﻟﺒﻠﺪان اﻟﺘﻲ ﺗﺮﺗﺒﻂ ﻣﻌﮭﺎ ﺑﻌﻼﻗﺎت ﺛﻘﺎﻓﯿﺔ وﺣﻀﺎرﯾﺔ واﺟﺘﻤﺎﻋﯿﺔ وﻋﻠﻤﯿﺔ واﻗﺘﺼﺎدﯾﺔ وﺛﯿﻘﺔ ، ﻛﻤﺎ أن اﻻﺳﺘﺜﻤﺎرات 
اﻷﻣﺮﯾﻜﯿﺔ ذھﺒﺖ ﻧﺤﻮ أﻣﺮﯾﻜﺎ اﻟﺸﻤﺎﻟﯿﺔ وأورﺑﺎ ، واﻻﺳﺘﺜﻤﺎرات اﻟﯿﺎﺑﺎﻧﯿﺔ ﺗﻤﺮﻛﺰت ﻓﻲ ﺷﺮق آﺳﯿﺎ وأﻣﺮﯾﻜﺎ أﻣﺎ 
  .ﺨﺸﻰ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر ﻓﻲ آﺳﯿﺎ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎرات اﻻﻟﻤﺎﻧﯿﺔ ﻓﺘﻔﻀﻞ أﻣﺮﯾﻜﺎ وأورﺑﺎ  وﺗ
ﻛﻤﺎ رﺑﻂ ھﺎﻓﯿﺮ ﻛﻼ ﻣﻦ ﻣﺘﻐﯿﺮ اﻟﺴﻜﺎن واﻟﺪﺧﻞ ﻓﻲ اﻟﺒﻠﺪان اﻟﻤﻀﯿﻔﺔ ﻣﻊ ﺗﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ ووﺟﺪ 
وزﯾﺎدة ﻣﻌﺪل ﻧﻤﻮ اﻟﻨﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠﻲ %  3.0ﺗﺰﯾﺪ ﺗﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ ﺑﻤﻌﺪ  % 1ان زﯾﺎدة اﻟﺴﻜﺎن 
  %6.2اﻟﻰ % 2.1وﻓﻲ أﻣﺮﯾﻜﺎ ﺑﻨﺴﺒﺔ % 6.0اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ ﻓﻲ اﻟﯿﺎﺑﺎن ﺑﻨﺴﺒﺔ  ﯾﺰﯾﺪ ﺗﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ% 1
أن ﺗﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ ﻟﻠﯿﺎﺑﺎن ﯾﺘﺄﺛﺮ ﺑﺎﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻟﻤﺤﻠﻲ وﺳﻌﺮ ، وﺟﺪ ﺗﻤﯿﻢ وﺟﺎﺑﺮﯾﯿﻞ ﻟﯿﺒﻮدر-ت
ﺎر اﻟﻤﺤﻠﻲ  اﻟﺼﺮف اﻟﯿﻦ اﻟﯿﺎﺑﺎﻧﻲ وذك ﺑﺎﻋﺘﺒﺎر أن اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ ﻣﻜﻤﻼ  ﻟﻼﺳﺘﺜﻤﺎر اﻟﻤﺤﻠﻲ  ،ﻓﺰﯾﺎدة اﻻﺳﺘﺜﻤ
، واﻧﺨﻔﺎض ﻓﻲ ﻗﯿﻤﺔ اﻟﻌﻤﻠﺔ اﻟﻤﺤﻠﯿﺔ ﻟﻠﺒﻠﺪ اﻟﻤﻀﯿﻒ % 01ﺗﺆدي اﻟﻰ زﯾﺎدة اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ ﺑﻤﻘﺪار % 5.3ﺑﻨﺴﺒﺔ 
ﻷن اﻧﺨﻔﺎض ﻗﯿﻤﺔ اﻟﻌﻤﻠﺔ %  01ﺗﺆدي اﻟﻰ زﯾﺎدة اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ ﻟﻠﯿﺎﺑﺎن ﺑﻤﻘﺪار % 6ﺗﺠﺎه اﻟﯿﻦ اﻟﯿﺎﺑﺎﻧﻲ ﺑﻨﺴﺒﺔ 
واﻻﺳﺘﺜﻤﺎر ﻓﻲ اﻟﺒﻠﺪ اﻟﻤﻀﯿﻒ ﻣﻘﺎرﻧﺔ ﺑﺎﻟﺒﻠﺪ اﻷﺻﻠﻲ ﻣﻤﺎ ﯾﺠﻌﻞ اﻟﻤﺤﻠﯿﺔ ﺳﯿﺆدي اﻟﻰ اﻧﺨﻔﺎض ﺗﻜﺎﻟﯿﻒ اﻹﻧﺘﺎج 
  .اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر أﻛﺜﺮ رﺑﺤﯿﺔ 
اﻟﻰ أن ﺗﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ ﺗﺘﺄﺛﺮ ﺑﻌﺪد اﻟﺴﻜﺎن وﻃﺎﻗﺔ اﻟﺒﻠﺪ (32)اﺷﺎر ﺧﺒﺮاء ﺻﻨﺪوق اﻟﻨﻘﺪ اﻟﺪوﻟﻲ -ث
ﺎ أن اﻻرﺗﻔﺎع ﻓﻲ ﻣﺴﺘﻮى اﻧﺘﺎﺟﯿﺔ رأس اﻻﺳﺘﯿﻌﺎﺑﯿﺔ واﻟﺒﻨﯿﺔ اﻟﺘﺤﺘﯿﺔ ﻓﻲ ﻣﺠﺎل اﻻﺗﺼﺎﻻت اﻟﺴﻠﻜﯿﺔ واﻟﻼﺳﻠﻜﯿﺔ ،  ﻛﻤ
اﻟﻤﺎل اﻟﻤﺤﻠﻲ ﯾﺴﺎھﻢ ﻓﻲ ﺟﺬب ﻧﺴﺒﺔ ﻛﺒﯿﺮة ﻣﻦ ﺗﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ ﻣﻤﺎ ﯾﺘﻄﻠﺐ ﺗﺤﺴﯿﻦ اﻟﺴﯿﺎﺳﺎت 
اﻟﻤﺘﻤﺜﻠﺔ ﺑﺎﻹﺻﻼح اﻟﻤﺆﺳﺴﻲ واﻟﮭﯿﻜﻠﻲ واﻟﻤﺎﻟﻲ وزﯾﺎدة اﻟﺘﺤﺮﯾﺮ اﻟﻤﺎﻟﻲ واﺳﺘﺒﻌﺎد اﻟﺮﻗﺎﺑﺔ ﻋﻠﻰ ﺣﺮﻛﺔ راس اﻟﻤﺎل ، 
ﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ  وﺗﺴﮭﯿﻞ اﻟﻮﺻﻮل اﻟﻰ اﻻﺋﺘﻤﺎن اﻟﻤﺤﻠﻲ  وﺗﻄﻮﯾﺮ أﺳﻮاق اﻷﺳﮭﻢ واﻟﺴﻨﺪات ورﻓﻊ اﻟﻘﯿﻮد ﻋﻠﻰ اﻻﺳ
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ﻋﻠﻰ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ ﻓﻲ اﻷردن  وﺗﻮﺻﻞ اﻟﻰ وﺟﻮد ﻋﻼﻗﺔ ﺳﻠﺒﯿﺔ  ﻗﺎم ھﺸﺎم ﻏﺮاﺑﻲ ﺑﺪراﺳﺔ ﻣﺤﺪدات اﻟﻄﻠﺐ -ج
اﻻﺳﺘﻘﺮار اﻟﺴﯿﺎﺳﻲ واﻻﻗﺘﺼﺎدي ﺗﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ  ﺑﯿﻦ ﺗﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ وﻓﺘﺮات ﻋﺪم
اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ ﻛﻤﺎ أن ﻟﺘﻄﻮر ﻓﻲ اﻟﺮﻗﻢ اﻟﻘﯿﺎﺳﻲ ﻟﺘﻜﺎﻟﯿﻒ اﻟﻤﻌﯿﺸﺔ اﺛﺮ ﺳﻠﺒﻲ ﻋﻠﻰ ﺗﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ وذﻟﻚ 
  ﻟﺘﺄﻛﻞ اﻟﻘﻮة اﻟﺸﺮاﺋﯿﺔ ﻟﺪﺧﻮل ﻟﻼﻓﺮاد واﻟﻤﺸﺮوﻋﺎت
أرﺑﺎح وﻟﻜﻦ اﺛﺮ اﻟﺼﺎدرات واﻟﻨﻤﻮ ﻓﻲ اﻟﻨﺎﺗﺞ  وﺑﺎﻟﺘﺎﻟﻲ ﯾﺆدي اﻟﻰ اﻧﺨﻔﺎض ﺣﺼﺔ ﻣﺎ ﺗﺨﺼﺼﮫ اﻟﻤﺸﺮوﻋﺎت ﻣﻦ
اﻟﻤﺤﻠﻲ اﯾﺠﺎﺑﻲ،ﻛﻤﺎ ارﺗﻔﺎع أﺳﻌﺎر اﻻﺳﺘﯿﺮادات ﯾﺠﺬب ﺗﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ ﻓﻲ اﻟﺼﻨﺎﻋﺎت اﻟﻤﻌﻮﺿﺔ 
  ﻋﻦ اﻻﺳﺘﯿﺮاد ﻻرﺗﻔﺎع ﻋﺎﺋﺪ ﺗﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ ﻓﻲ ھﺬه اﻟﺼﻨﺎﻋﺎت 
  ﺗﻮﺻﯿﻞ ھﯿﻞ ﻋﺠﻤﻲ ﺟﻤﯿﻞ اﻟﻰ . (42)ﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ ﻓﻲ اﻷردن وﻓﻲ دراﺳﺔ ﻗﯿﺎﺳﯿﺔ ﻋﻦ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟ -ح
 أن ﺗﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ  ﺗﺮﺗﺒﻂ ﺑﻌﻼﻗﺔ ﻃﺮدﯾﺔ ﻣﻊ ﻛﻞ ﻣﻦ ﻟﻠﻨﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠﻲ اﻹﺟﻤﺎﻟﻲ واﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻟﺨﺎص
واﻻﻧﻔﺘﺎح اﻻﻗﺘﺼﺎدي وﺳﻌﺮ اﻟﺼﺮف اﻟﺤﻘﯿﻘﻲ ﻟﻠﻌﻤﻠﺔ اﻟﻮﻃﻨﯿﺔ  واﻟﻨﻔﻘﺎت اﻟﺮأﺳﻤﺎﻟﯿﺔ ﻟﻠﺤﻜﻮﻣﺔ واﻟﺼﺎدرات اﻟﻮﻃﻨﯿﺔ
  .اﻟﻤﺴﺘﮭﻠﻚ وأﺳﻌﺎر اﻟﺼﺎدرات وأﺳﻌﺎر اﻻﺳﺘﯿﺮادات  وأﺳﻌﺎر
  
ﺑﻨﺎءا ﻋﻠﻰ اﻟﺪراﺳﺎت اﻟﺴﺎﺑﻘﺔ واﻟﻌﻮاﻣﻞ اﻟﻤﺆﺛﺮة ﻋﻠﻰ ﺗﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷѧﺮ  -:ﻣﺘﻐﯿﺮات اﻟﺪراﺳﺔ  -2
  -:ﯾﻤﻜﻦ ﺗﺤﺪﯾﺪ اﻟﻌﻮاﻣﻞ ﺑﺎﻻﺗﻲ 
اﻟﺘﻄﻮر اﻻﻗﺘﺼﺎدي ﻣﻦ ﺟﮭﺔ ﻏﺎﻟﺒﺎ ًﻣﺎ ﯾﺴﺘﺨﺪم ھﺬا اﻟﻤﺆﺷﺮ ﻟﻠﺪﻻﻟﺔ ﻋﻠﻰ ﻣﺴﺘﻮﯾﺎت  - :اﻟﻨﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠﻲ اﻹﺟﻤﺎﻟﻲ - 1
واﻟﻄﺎﻗﺔ اﻹﻧﺘﺎﺟﯿﺔ اﻟﻤﺤﻠﯿﺔ ﻣﻦ ﺟﮭﺔ ﺛﺎﻧﯿﺔ ، وﺑﻤﺎ ﯾﻨﻄﻮي ﻋﻠﯿﮫ ذﻟﻚ ﻣﻦ إﻣﻜﺎﻧﺎت ﻋﻠﻰ ﺗﺤﻘﯿﻖ اﻟﺘﺮاﻛﻢ اﻟﺮأﺳﻤﺎﻟﻲ ،وﻣﺎ 
ﻛﻤﺎ ﯾﻌﺪ ﻣﺆﺷﺮ اﻟﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼﺎدي . ﯾﻔﻀﻲ أﻟﯿﮫ ھﺬا اﻟﺘﺮاﻛﻢ  ﻣﻦ ﺗﺤﻘﯿﻖ  ﺗﻘﺪم ﻣﺴﺘﻤﺮ ﻓﻲ ﻣﺴﺘﻮى اﻹﻧﺘﺎج واﻹﻧﺘﺎﺟﯿﺔ
ﻓﺎﻷداء اﻟﻀﻌﯿﻒ ﻟﻠﻨﻤﻮ اﻻﻗﺘﺼﺎدي . ﺨﺪﻣﮭﺎ اﻟﻤﺴﺘﺜﻤﺮون ﻓﻲ اﺗﺨﺎذ ﻗﺮارھﻢ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎريأﺣﺪ أھﻢ اﻟﻤﺆﺷﺮات اﻟﺘﻲ ﯾﺴﺘ
ﻛﻤﺎ ﯾﻌﺪ ﻣﻦ أھﻢ اﻟﻤﺆﺷﺮات اﻟﺘﻲ ﯾﺴﺘﺨﺪﻣﮭﺎ . ،ﻏﺎﻟﺒﺎ ًﻣﺎ ﯾﺤﻮل دون ﻟﺘﻮﺳﯿﻊ ﻗﺎﻋﺪة اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ
ﺗﻜﻮن ﻋﻼﻗﺔ  اﻟﻤﺴﺘﺜﻤﺮ ﻟﻤﻌﺮﻓﺔ درﺟﺔ اﻻﺳﺘﻘﺮار اﻻﻗﺘﺼﺎدي و ﻣﺴﺘﻮى اﻟﻄﻠﺐ اﻟﻜﻠﻲ واﻟﺪﺧﻮل ﻟﺬﻟﻚ ﯾﺘﻮﻗﻊ أن
  .اﯾﺠﺎﺑﯿﺔ ﻣﻊ ﺗﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ
  - :اﻟﺼﺎدرات ﺗﺆﺛﺮ ﻋﻠﻰ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ ﺑﻄﺮﯾﻘﺘﯿﻦ - 2
زﯾﺎدة ﺣﺠﻢ اﻟﺼﺎدرات  ﺗﺆدي اﻟﻰ زﯾﺎدة اﻟﺪﺧﻞ اﻟﻘﻮﻣﻲ  وزﯾﺎدة رﺑﺤﯿﺔ ﻗﻄﺎع ﻟﺘﺼﺪﯾﺮ وﺗﻜﻮن ﻓﺠﻮة اﻟﻤﻮارد -أ
  ﺪوره ﺳﯿﺤﻔﺰ ﻋﻠﻰ ﺟﺬب ﻟﺘﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮاﯾﺠﺎﺑﯿﺔ وﺗﻌﻤﻞ ﻋﻠﻰ زﯾﺎدة اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻟﺨﺎص اﻟﺬي ﺑ
أن زﯾﺎدة أﺳﻌﺎر اﻟﺼﺎدرات ﻣﻘﺎرﻧﺔ ﺑﺄﺳﻌﺎر اﻻﺳﺘﯿﺮادات ﺳﯿﺘﺮﺗﺐ ﻋﻠﯿﮫ ﺗﺤﺴﯿﻦ ﻣﻌﺪل اﻟﺘﺒﺎدل وﺗﺤﺴﯿﻦ ﻣﯿﺰان -ب
اﻟﺤﺴﺎب اﻟﺠﺎري ، ﻣﻤﺎ ﯾﺆدي اﻟﻰ إﺟﺮاءات ﺗﻮﺳﻌﯿﺔ ﻓﻲ ﻣﺠﺎل زﯾﺎدة اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻟﺨﺎص ﺑﻤﺎ ﻓﻲ ذﻟﻚ ﻟﺘﺪﻓﻘﺎت 
  .ﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮاﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟ
ﯾﻌѧﺪ ﻣﻌѧﺪل اﻟﺘﻀѧﺨﻢ  أﺣѧﺪ ﻣﺆﺷѧﺮات ﻋѧﺪم اﻻﺳѧﺘﻘﺮار اﻟѧﺪاﺧﻠﻲ ﻓﺎرﺗﻔѧﺎع  -:ﻣﻌﺪل اﻟﺘﻀﺨﻢ ﻛﻤﺆﺷѧﺮ ﻟﻠﺴﯿﺎﺳѧﺔ اﻟﻨﻘﺪﯾѧﺔ -3
وﻣﺎ ﯾﺘﺒﻊ ذﻟﻚ ﻣﻦ ﺗﺄﺛﯿﺮات . ﻣﻌﺪل اﻟﺘﻀﺨﻢ ﯾﺆدي إﻟﻰ إﻓﺴﺎد اﻟﻤﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎري ﻣﻦ ﺧﻼل ﺗﺪﻧﻲ اﻟﺜﻘﺔ ﺑﺎﻟﻌﻤﻠﺔ اﻟﻮﻃﻨﯿﺔ
واﻷرﺑѧﺎح ورأس اﻟﻤѧﺎل ، ﻣﻤѧﺎ ﯾﺨﻠѧﻖ ﺣﺎﻟѧﺔ ﻣѧﻦ ﻋѧﺪم اﻟﺘﺄﻛѧﺪ ﺣѧﻮل ﻣﺒﺎﺷѧﺮة ﻋﻠѧﻰ ﺳﯿﺎﺳѧﺎت اﻟﺘﺴѧﻌﯿﺮ وﺗﻜѧﺎﻟﯿﻒ اﻹﻧﺘѧﺎج 
اﺳﺘﻘﺮار اﻟﻤﻌﺎﻣﻼت اﻟﺠﺎرﯾﺔ واﻟﺮأﺳﻤﺎﻟﯿﺔ وﯾﺆﺛﺮ ﺳﻠﺒﺎ ﻋﻠﻰ ﺗﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒѧﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷѧﺮ، ﻓﺎرﺗﻔﺎﻋѧﮫ ﯾﺰﯾѧﺪ ﻣѧﻦ 
ﺎر أﻋﻠѧﻰ اﻷﺟﻮر وﻣﻦ ﺗﻜﺎﻟﯿﻒ اﻟﻌﻤﻠﯿﺎت اﻹﻧﺘﺎج وﺑﺎﻟﺘﺎﻟﻲ ﯾﺮﻓﻊ أﺳﻌﺎر اﻟﺴﻠﻊ اﻟﻨﮭﺎﺋﯿﺔ ورﺑﻤﺎ ﯾﻜﻮن اﻻرﺗﻔﺎع ﻓﻲ اﻷﺳѧﻌ 
ﻣﻦ اﻻرﺗﻔﺎع ﻓﻲ ﺗﻜﺎﻟﯿﻒ اﻹﻧﺘﺎج،ﻣﻤﺎ ﯾﺨﻔﺾ ﻣﻦ اﻟﻘﺪرة اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﯿﺔ اﻟﺘﺼﺪﯾﺮﯾﺔ،ﻛﻤﺎ أن ارﺗﻔﺎع ﻣﻌﺪل اﻟﺘﻀﺨﻢ ﯾﺰﯾﺪ ﻣﻦ 
اﻟﺘﻘﻠﺐ ﻓﻲ أﺳﻌﺎر اﻟﻌﻤﻠﺔ اﻟﻮﻃﻨﯿﺔ ، وﻏﺎﻟﺒﺎ  ﻣﺎ ﯾѧﺘﻢ اﻟﻠﺠѧﻮء إﻟѧﻰ اﺳѧﺘﺨﺪام ﻣﻌѧﺪل اﻟﺘﻀѧﺨﻢ ﻛﻤﺆﺷѧﺮ ﯾﻌﺒѧﺮ ﻋѧﻦ اﻟﺴﯿﺎﺳѧﺔ 
  .اﻟﻨﻘﺪﯾﺔ
اﻻﻧﻜﻤﺎﺷѧﯿﺔ ﻟﻌѧﻼج اﻟﺘﻀѧﺨﻢ وﻋﺠѧﺰ ﻣﯿѧﺰان اﻟﻤѧﺪﻓﻮﻋﺎت ﻣﺠﻤﻮﻋѧﺔ ﻣѧﻦ اﻵﺛѧﺎر ﯾﺘﺮﺗѧﺐ ﻋﻠѧﻰ إﺗﺒѧﺎع اﻟﺴﯿﺎﺳѧﺔ اﻟﻨﻘﺪﯾѧﺔ  -أ
اﻟﻤﺒﺎﺷﺮة ﻋﻠﻰ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر ﺗﺘﻤﺜѧﻞ أھﻤﮭѧﺎ ﻓѧﻲ ارﺗﻔѧﺎع أﺳѧﻌﺎر اﻟﻔﺎﺋѧﺪة وارﺗﻔѧﺎع ﺗﻜﻠﻔѧﺔ اﻟﺤﺼѧﻮل ﻋﻠѧﻰ اﻟﻘѧﺮوض وﺑﺎﻟﺘѧﺎﻟﻲ 
ﺴѧﻠﻊ ﻛﻤﺎ أن اﻧﺨﻔﺎض اﻟﻄﻠﺐ ﻋﻠﻰ اﻟ.زﯾﺎدة ﺗﻜﺎﻟﯿﻒ اﻟﻤﺸﺮوع و اﻧﺨﻔﺎض ھﺎﻣﺶ اﻟﺮﺑﺢ اﻟﻤﺘﻮﻗﻊ واﻧﺨﻔﺎض اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر 
واﻟﺨѧѧﺪﻣﺎت اﻟﻨѧѧﺎﺟﻢ ﻋѧѧﻦ اﻟﺴﯿﺎﺳѧѧﺔ اﻟﻨﻘﺪﯾѧѧﺔ اﻻﻧﻜﻤﺎﺷѧѧﯿﺔ ﯾѧѧﺆدي إﻟѧѧﻰ ﺗﻀѧѧﯿﯿﻖ ﺣﺠѧѧﻢ اﻟﺴѧѧﻮق واﻧﺨﻔѧѧﺎض اﻹﻧﺘѧѧﺎج اﻟﻤﺤﻠѧѧﻲ 
  :  واﻻﺳﺘﺜﻤﺎر ، وﻟﻜﻦ ﻗﺪ ﻻ ﺗﻜﻮن اﻟﻤﺤﺼﻠﺔ اﻟﻨﮭﺎﺋﯿﺔ ﻻﻧﺨﻔﺎض اﻟﻄﻠﺐ ﺑﺎﻟﻀﺮورة ﺳﻠﺒﯿﺔ ﻋﻠﻰ اﺳﺘﺜﻤﺎر اﻟﺼﻨﺎﻋﻲ 
ﻻت ﻋﻠﻰ ﺗﺴﻮﯾﻘﮭﺎ ﺧﺎرﺟﯿﺎ ﻣﻤﺎ ﯾѧﺆدي ﻓﺎﻧﺨﻔﺎض اﻟﻄﻠﺐ ﻋﻠﻰ اﻟﺴﻠﻊ اﻟﻘﺎﺑﻠﺔ ﻟﻠﺘﺼﺪﯾﺮ ﻗﺪ ﯾﺸﺠﻊ ﻓﻲ ﺑﻌﺾ اﻟﺤﺎ 
إﻟﻰ إﻣﻜﺎﻧﯿﺔ ﺗﻨﻤﯿﺔ اﻟﺼﻨﺎﻋﺎت اﻟﺘﺼﺪﯾﺮﯾﺔ وزﯾﺎدة اﻟﺪﺧﻮل واﻟﻌﻤﺎﻟﺔ ﻓﯿﮭﺎ ﻛﻤﺎ ﯾﺘﺮﺗﺐ ﻋﻠﻰ اﺛѧﺮ ﻣﻀѧﺎﻋﻒ ﻟﺘﻠѧﻚ 
  .اﻟﺼﻨﺎﻋﺎت زﯾﺎدة اﻟﺪﺧﻮل ﻓﻲ اﻟﺼﻨﺎﻋﺎت اﻷﺧﺮى 
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ﺟﻨﺒﯿѧﺔ، ﻗﺪ ﯾѧﺆدي اﻻﻧﺨﻔѧﺎض ﻓѧﻲ اﻷﻧﻔѧﺎق واﻹﻧﺘѧﺎج إﻟѧﻰ ﺗﺨﻔѧﯿﺾ ﻣﺴѧﺘﻮى اﻷﺳѧﻌﺎر اﻟﻤﺤﻠﯿѧﺔ ﻣﻘﺎرﻧѧﺔ ﺑﺎﻷﺳѧﻌﺎر اﻷ  
ﻣﺴﺒﺒﺎ ﺗﺤﻮﯾﻞ اﻷﻧﻔﺎق اﻟﻤﺴﺘﮭﻠﻜﯿﻦ ﻣﻦ اﻟﺴﻠﻊ واﻟﺨﺪﻣﺎت اﻷﺟﻨﺒﯿﺔ إﻟﻰ اﻟﺴﻠﻊ واﻟﺨﺪﻣﺎت اﻟﻤﻨﺘﺠѧﺔ ﻣﺤﻠﯿѧَﺎ ﻣﻤѧﺎ ﯾѧﺆدي 
 .إﻟﻰ ﺗﻨﻤﯿﺔ اﻟﺼﻨﺎﻋﺎت اﻟﻤﺤﻠﯿﺔ
ﻓﺎﻟﺰﯾѧﺎدات ﻓѧﻲ ﻋѧﺮض اﻟﻨﻘѧﺪ ﺳѧﺘﺆدي إﻟѧﻰ , ﯾﺘﺮﺗﺐ ﻋﻠﻰ إﺗﺒﺎع اﻟﺴﯿﺎﺳﺔ اﻟﻨﻘﺪﯾﺔ اﻟﺘﻮﺳﻌﯿﺔ زﯾﺎدة ﻓﻲ اﻟﻄﻠѧﺐ اﻟﻜﻠѧﻲ  -ب
ﻛﻤﺎ ﻗﺪ ﺗﺆدي ھﺬه اﻟﺰﯾﺎدة ﻓﻲ ﻧﻔﺲ اﻟﻮﻗﺖ إﻟѧﻰ ﺗﻮﺳѧﯿﻊ ﺣﺠѧﻢ , وﺑﺎﻟﺘﺎﻟﻲ ﺗﺸﺠﯿﻊ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر, ﺎﺋﺪة اﻻﻧﺨﻔﺎض ﻓﻲ ﺳﻌﺮ اﻟﻔ
وزﯾﺎدة اﻹﻧﺘﺎج واﻻﺳﺘﺜﻤﺎر ﻧﺘﯿﺠﺔ ﻟﺰﯾﺎدة  اﻟﻄﻠﺐ ﻋﻠﻰ اﻟﺴﻠﻊ واﻟﺨﺪﻣﺎت، وﯾﺘﻮﻗﻒ ذﻟﻚ  ﻋﻠﻰ ﻣﺮوﻧﺔ اﻟﺠﮭѧﺎز , اﻟﺴﻮق 
  .زﯾﺎدة ﻣﻌﺪﻻت اﻟﺘﻀﺨﻢ  اﻹﻧﺘﺎﺟﻲ وﻗﺪرﺗﮫ ﻋﻠﻰ اﻻﺳﺘﺠﺎﺑﺔ ﻟﻠﺰﯾﺎدات ﻓﻲ اﻟﻄﻠﺐ اﻟﻜﻠﻲ وأﻻ أدى ﻟﻚ إﻟﻰ
ﻋﺎدة ﻣﺎ ﯾﺘﻢ اﻟﻠﺠﻮء إﻟﻰ اﺳﺘﺨﺪام ﻧﺴﺒﺔ اﻟﻌﺠﺰ اﻟﺪاﺧﻠﻲ ﻛﻤﺆﺷѧﺮ  -: ﻧﺴﺒﺔ اﻟﻌﺠﺰ اﻟﺪاﺧﻠﻲ ﻛﻤﺆﺷﺮ ﻟﻠﺴﯿﺎﺳﺔ اﻟﻤﺎﻟﯿﺔ -9
وﺗﮭѧѧﺪف .ﯾﻌﺒѧѧﺮ ﻋѧѧﻦ اﻟﺴﯿﺎﺳѧѧﺔ اﻟﻤﺎﻟﯿѧѧﺔ وﯾﻘѧѧﺎس ﺑﻨﺴѧѧﺒﺔ اﻟﻌﺠѧѧﺰ ﻓѧѧﻲ اﻟﻤﻮازﻧѧѧﺔ اﻟﻌﺎﻣѧѧﺔ إﻟѧѧﻰ اﻟﻨѧѧﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠѧѧﻲ اﻹﺟﻤѧѧﺎﻟﻲ 
ﺬا اﻟﻌﺠﺰ إﻟﻰ اﻟﺤﺪ اﻟﺬي ﯾﻤﻜﻦ ﺗﻤﻮﯾﻠﮫ دون ﺗﻮﻟﯿﺪ ﺿѧﻐﻮط ﺗﻀѧﺨﻤﯿﺔ ، وﻣѧﻦ اﻻﻗﺘﺼﺎدات اﻟﻤﺴﺘﻘﺮة إﻟﻰ ﺗﻘﻠﯿﺺ ﻣﺜﻞ ھ
وﻛﻤѧﺎ ھѧﻮ ﻣﻌѧﺮوف ﻓѧﺎن إدارة . ﺛﻢ ﻓﺄن اﺗﺠﺎه اﻟﻌﺠﺰ إﻟﻰ اﻻﻧﺨﻔﺎض ﻋﺎدة ﻣﺎ ﯾﺆﺧﺬ ﻋﻠﻰ اﻧﮫ ﯾﺸﯿﺮ اﺳﺘﻘﺮار اﻗﺘﺼѧﺎدي 
ﺳѧﺎت اﻟﻌﺠﺰ ﻓﻲ اﻟﻤﻮازﻧѧﺔ اﻟﻌﺎﻣѧﺔ ﺗѧﺘﻢ ﻣѧﻦ ﺧѧﻼل اﻟﻀѧﻐﻂ ﻋﻠѧﻰ اﻷﻧﻔѧﺎق اﻟﺤﻜѧﻮﻣﻲ وزﯾѧﺎدة اﻹﯾѧﺮادات ﻓѧﻲ إﻃѧﺎر اﻟﺴﯿﺎ 
اﻟﻤﺎﻟﯿﺔ اﻟﺘﻲ ﺗﻘﺮرھﺎ اﻟﺤﻜﻮﻣﺎت وﻣﻦ ﺛﻢ ﯾﺴﺘﺨﺪم اﻟﻌﺠﺰ ﻛﻨﺴﺒﺔ ﻣﻦ اﻟﻨﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠﻲ اﻹﺟﻤﺎﻟﻲ ﻛﺄﺣѧﺪ أھѧﻢ ﻣﺆﺷѧﺮات ھѧﺬه 
  .وﺗﺘﺒﻊ اﻟﺤﻜﻮﻣﺎت ﺳﯿﺎﺳﺎت ﺿﺮﯾﺒﯿﺔ وﻣﺎﻟﯿﺔ ﻣﻌﯿﻨﮫ ﻟﻌﻼج ﻋﺠﺰ ﻣﯿﺰاﻧﯿﺔ اﻟﺪوﻟﺔ. اﻟﺴﯿﺎﺳﺎت
اﻷﻣﺮ اﻟѧﺬي ﯾﺴѧﻲء ,ﺟﺪﯾﺪه  أو ﻓﺮض ﺿﺮاﺋﺐ, ﻗﺪ ﺗﺰﯾﺪ اﻟﺤﻜﻮﻣﺔ ﻣﻦ إﯾﺮاداﺗﮭﺎ  ﻣﻦ ﺧﻼل رﻓﻊ ﻣﻌﺪﻻت اﻟﻀﺮاﺋﺐ -أ
ﻣﺜѧѧﻞ اﻟﻀѧѧﺮاﺋﺐ ﻋﻠѧѧﻰ راس اﻟﻤѧѧﺎل , ﺧﺎﺻѧѧﺔ إذا ﺗﻌﻠѧѧﻖ اﻷﻣѧѧﺮ ﺑﺎﻟﻀѧѧﺮاﺋﺐ ﻋﻠѧѧﻰ اﻷﻋﻤѧѧﺎل , إﻟѧѧﻰ اﻟﻤﻨѧѧﺎخ اﻻﺳѧѧﺘﺜﻤﺎري 
ﺣﯿﺚ ﯾﺸﻜﻞ ھﺬا اﻟﻨﻮع ﻣѧﻦ , أو اﻟﻀﺮاﺋﺐ ﻋﻠﻰ اﻷرﺑﺎح اﻟﺘﺠﺎرﯾﺔ واﻟﺼﻨﺎﻋﯿﺔ , أو اﻟﻀﺮاﺋﺐ ﻋﻠﻰ اﻟﺪﺧﻞ , اﻟﻤﺴﺘﺜﻤﺮ 
أﻣѧѧﺎ اﻟﻀѧѧﺮاﺋﺐ . وﯾﻘﻠѧѧﻞ ﻣѧѧﻦ ھѧѧﺎﻣﺶ اﻟѧѧﺮﺑﺢ , ﺪ ﻣѧѧﻦ ﺗﻜѧѧﺎﻟﯿﻒ اﻹﻧﺘѧѧﺎج وﯾﺰﯾѧѧ, اﻟﻀѧѧﺮاﺋﺐ ﻋﺒﺌѧѧﺎ إﺿѧѧﺎﻓﯿﺎ ﻋﻠѧѧﻰ اﻟﻤﺴѧѧﺘﺜﻤﺮ 
ﻣﻤѧﺎ ﯾѧﺆدي إﻟѧﻰ ,اﻧﺨﻔѧﺎض ﺣﺠѧﻢ اﻟﻨﻘѧﺪ اﻟﻤﺘѧﺪاول : أي , اﻷﺧѧﺮى ﻓﮭѧﻲ ﺗѧﺆدي إﻟѧﻰ اﻧﺨﻔѧﺎض اﻟѧﺪﺧﻞ اﻟﻤﺘѧﺎح ﻟﻠﺘﺼѧﺮف 
  وﺑﺎﻟﺘﺎﻟﻲ اﻧﺨﻔﺎض اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر , ارﺗﻔﺎع ﺳﻌﺮ اﻟﻔﺎﺋﺪة وأﯾﻀﺎ اﻧﺨﻔﺎض اﻟﻄﻠﺐ اﻟﻔﻌﺎل ﻋﻠﻰ اﻟﺴﻠﻊ اﻟﺼﻨﺎﻋﯿﺔ 
اﻷﻣѧѧﺮ اﻟѧѧﺬي ﯾﺘﺮﺗѧѧﺐ ﻋﻠﯿѧѧﮫ إﻓﺴѧѧﺎد اﻟﻤﻨѧѧﺎخ اﻻﺳѧѧﺘﺜﻤﺎري ﻟﻜѧѧﻞ ﻣѧѧﻦ , ﻜﻮﻣѧѧﺔ ﻣѧѧﻦ أﻧﻔﺎﻗﮭѧѧﺎ اﻻﺳѧѧﺘﺜﻤﺎري ﻗѧѧﺪ ﺗﺨﻔѧѧﺾ اﻟﺤ -ب
ﺣﯿѧﺚ ﻋѧﺎده ﻣѧﺎ ﯾﻜѧﻮن اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎر اﻟﻌѧﺎم ﻣﻜﻤѧﻼ ﻟﻼﺳѧﺘﺜﻤﺎر اﻟﺨѧﺎص و اﻷﺟﻨﺒѧﻲ وﯾﺘﺠѧﮫ . اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻟﺨﺎص واﻷﺟﻨﺒѧﻲ 
ﻋﺎﺋѧﺪھﺎ اﻟﻤﺘﻮﻗѧﻊ رﻏѧѧﻢ  اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎر اﻟﻌѧﺎم أﻣѧﺎ إﻟѧﻰ أﻧﺸѧﻄﺔ إﻧﺘﺎﺟﯿѧﮫ ﺣﯿﻮﯾѧﺔ ﯾﺤﺠѧѧﻢ ﻋﻨﮭѧﺎ اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎر اﻟﺨѧﺎص ﻻﻧﺨﻔѧﺎض 
واﻣѧѧﺎ ﺗﺘﺠѧѧﮫ إﻟѧѧﻰ , أھﻤﯿﺘﮭѧѧﺎ ﻓѧѧﻲ ﺗﻜѧѧﻮﯾﻦ ﺟﮭѧѧﺎز إﻧﺘѧѧﺎﺟﻲ ﻣﺘѧѧﺮاﺑﻂ وﻣﺘﻨѧѧﻮع ﺗﻘѧѧﻮى ﻓﯿѧѧﮫ اﻟﺘﺮاﺑﻄѧѧﺎت اﻷﻣﺎﻣﯿѧѧﺔ واﻟﺨﻠﻔﯿѧѧﺔ 
ﻛﻤﺎ ﻗﺪ ﺗﺨﻔѧﺾ اﻟﺤﻜﻮﻣѧﺔ ﻣѧﻦ , اﺳﺘﺜﻤﺎرات ﻓﻲ اﻟﺒﻨﯿﺔ اﻷﺳﺎﺳﯿﺔ اﻟﺘﻲ ﺗﻌﺪ ﺿﺮورﯾﺔ أﯾﻀﺎ  ﻟﺘﺸﺠﯿﻊ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻟﺨﺎص 
  . وﺗﻀﯿﯿﻖ ﻧﻄﺎق اﻟﺴﻮق أﻧﻔﺎﻗﮭﺎ اﻟﺠﺎري ﻣﻤﺎ ﯾﺴﺎﻋﺪ ﻋﻠﻰ ﺗﺨﻔﯿﺾ اﻟﻄﻠﺐ 
  -:ﻧﺴﺒﺔ اﻟﻌﺠﺰ اﻟﺨﺎرﺟﻲ ﻛﻤﺆﺷﺮ  ﺳﯿﺎﺳﺔ اﻟﺘﻮازن  اﻟﺨﺎرﺟﻲ -01
ﻋﺎدة ﻣﺎ ﯾﺘﻢ اﻟﻠﺠﻮء إﻟﻰ اﺳﺘﺨﺪام ﻧﺴﺒﺔ اﻟﻌﺠﺰ اﻟﺨﺎرﺟﻲ ﻛﻤﺆﺷﺮ ﯾﻌﺒﺮ ﻋѧﻦ ﺳﯿﺎﺳѧﺔ اﻟﺘѧﻮازن  اﻟﺨѧﺎرﺟﻲ ، وﯾﻘѧﺎس ھѧﺬا 
ﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠѧﻲ اﻹﺟﻤѧﺎﻟﻲ، اﻟﻤﺆﺷﺮ ﺑﺎﺳﺘﺨﺪام ﻧﺴﺒﺔ اﻟﻌﺠﺰ أو اﻟﻔﺎﺋﺾ ﻓﻲ اﻟﺤﺴﺎب اﻟﺠﺎري ﻓﻲ ﻣﯿﺰان اﻟﻤﺪﻓﻮﻋﺎت إﻟﻰ اﻟﻨﺎ
واﻟѧﺬي ﻻ ﯾﻌﻜѧﺲ ﺣﺼѧﯿﻠﺔ اﻟﻤﻌѧﺎﻣﻼت اﻟﺨﺎرﺟﯿѧﺔ ﻓѧﻲ اﻟﻤﯿѧﺰان اﻟﺘﺠѧﺎري ﻟﻠﺼѧﺎدرات واﻟѧﻮاردات، ﻓﺤﺴѧﺐ ﺑѧﻞ ﯾﻌﻜѧﺲ 
وﺗﻌѧﺪ ھѧﺬه .أﯾﻀѧﺎ ﺣﺼѧﯿﻠﺔ ﻣﻮﻗѧﻒ ﻣﯿѧﺰان اﻟﺨѧﺪﻣﺎت واﻟѧﺬي ﯾﺸѧﺘﻤﻞ ﻋﻠѧﻰ اﻟﺘﺤѧﻮﯾﻼت واﻟﻔﻮاﺋѧﺪ واﻷرﺑѧﺎح واﻟﺘﻮزﯾﻌѧﺎت 
ﺗﺠﺎھﮭѧﺎ ﻧﺤѧﻮ اﻻﻧﺨﻔѧﺎض ﯾﺸѧﯿﺮ إﻟѧﻰ ﻧﺠѧﺎح اﻟﺴﯿﺎﺳѧﺎت ﻓѧﻲ اﻟﻨﺴﺒﺔ أﺣﺪ أھﻢ ﻣﺆﺷﺮات اﻻﺳѧﺘﻘﺮار اﻻﻗﺘﺼѧﺎدي اﻟﻜﻠѧﻲ و ا 
وﺗﻮﺿﺢ اﻷدﺑﯿﺎت اﻟﻤﺘﺨﺼﺼﺔ أن اﻟﻌﺒﺮة ﻓﯿﮭﺎ ﯾﺘﻌﻠﻖ ﺑﮭﺬا اﻟﻤﺆﺷﺮ ﺗﻜﻤﻦ ﻓﻲ ﻋﺪم .ﺗﺤﻘﯿﻖ ھﺪف ﻻﺳﺘﻘﺮار اﻻﻗﺘﺼﺎدي
وﻛﻤѧﺎ ھѧﻮ ﻣﻌѧﺮوف ﻓѧﺎن . ﻗﺎﺑﻠﯿﺔ اﻟﻌﺠﺰ ﻟﻼﺳﺘﻤﺮار واﻧﮫ ﻻ ﺗﻮﺟﺪ ﻗﺎﻋѧﺪة ﺟﺎﻣѧﺪة ﺗﺒѧﯿﻦ ﺣﺠѧﻢ اﻟﻌﺠѧﺰ اﻟѧﺬي ﯾﻤﻜѧﻦ ﺗﺤﻤﻠѧﮫ 
ﺎﻣﻼ ﺑﯿﻦ اﻟﻌﺠѧﺰ اﻟﺨѧﺎرﺟﻲ واﻟﻌﺠѧﺰ  اﻟѧﺪاﺧﻠﻲ وان إدارة اﻟﻌﺠѧﺰ اﻟﺨѧﺎرﺟﻲ ﺗﻌﺘﻤѧﺪ اﻋﺘﻤѧﺎدا ﺣﺮﺟѧﺎ ﻋﻠѧﻰ ھﻨﺎﻟﻚ ﺗﻘﺎﺑﻼ ﻛ
ﻓﻘѧﺪ ﺗﻠﺠѧﺎ . أﺳﻌﺎر اﻟﺼﺮف ﻋﻠﻰ اﻋﺘﺒﺎر أن اﻧﺨﻔﺎض ﺳﻌﺮ اﻟﺼﺮف ﯾﺆدي إﻟﻰ زﯾﺎدة اﻟﺼﺎدرات واﻧﺨﻔﺎض اﻟﻮاردات
ھѧﺬا اﻟﺘﺨﻔѧﯿﺾ ﺳѧﯿﺘﺮك  ﻏﯿѧﺮ أن ,اﻟﺤﻜﻮﻣﺔ إﻟﻰ ﺗﺨﻔﯿﺾ ﻗﯿﻤﮫ ﻋﻤﻠﺘﮭѧﺎ اﻟﻮﻃﻨﯿѧﺔ ﻟﻌѧﻼج اﻟﻌﺠѧﺰ ﻓѧﻲ ﻣﯿѧﺰان اﻟﻤѧﺪﻓﻮﻋﺎت 
ﺣﯿﺚ أن ارﺗﻔﺎع ﻣﻌﺪﻻﺗﮫ ﺳﺘﻀﻌﻒ اﻟﺜﻘѧﺔ ﻓѧﻲ اﻟﻌﻤﻠѧﺔ اﻟﻮﻃﻨﯿѧﺔ  و ﻣѧﺎ ﯾﺘﺒѧﻊ ذﻟѧﻚ , أﺛﺎرًا ﺳﻠﺒﯿﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﻤﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎري 
وﯾﺰداد ھﺬا اﻷﺛﺮ اﻟﺴѧﻠﺒﻲ . واﻧﺨﻔﺎض رﺑﺤﯿﺘﮭﺎ ﺑﺴﺒﺐ ارﺗﻔﺎع اﻷﺳﻌﺎر اﻟﻮاردات , ﻣﻦ ارﺗﻔﺎع ﻓﻲ ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻟﻤﺸﺮوﻋﺎت 
وﻓﻲ اﻟﻤﻘﺎﺑﻞ ﻗﺪ ﻻ .ت ﺣﺎﺟﮫ اﻟﻤﺸﺮوع إﻟﻰ اﻟﻮاردات اﻟﺮأﺳﻤﺎﻟﯿﺔ واﻟﺴﻠﻊ اﻟﻮﺳﯿﻄﺔ ﻋﻠﻰ اﻟﻤﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎري  ﻛﻠﻤﺎ زاد
, إذا ﻟѧﻢ ﺗѧﺘﺢ ﻟﮭѧﺎ ﻓѧﺮص اﻟﻨﻔѧﺎذ إﻟѧﻰ اﻟﺴѧﻮق اﻟﺨﺎرﺟﯿѧﺔ ,ﯾﺆدي اﻧﺨﻔﺎض ﻗﯿﻤﺔ اﻟﻌﻤﻠﺔ إﻟﻰ زﯾﺎدة اﻟﺼﺎدرات زﯾﺎدة ﻛﺒﯿѧﺮة 
ﻛﻤѧﺎ . ﺗﺴﺘﻄﯿﻊ اﻟﻤﻨﺎﻓﺴѧﺔ  واﻻﻧﺨﻔﺎض ﻓﻲ اﻟﺴﻌﺮ ﻛﻲ,وإذا ﻟﻢ ﺗﻜﻦ اﻟﺴﻠﻊ اﻟﻘﺎﺑﻠﺔ ﻟﻠﺘﺼﺪﯾﺮ ﻋﻠﻰ درﺟﺔ ﻛﺒﯿﺮة ﻣﻦ اﻟﺠﻮدة 
و إﻧﮭﺎ ﻗﺪ ﺗﻌﺮض اﻟﻤﺴﺘﺜﻤﺮ ﻟﺨﺴѧﺎﺋﺮ ﻛﺒﯿѧﺮة ,ﺗﺆدي ﺗﻘﻠﺒﺎت أﺳﻌﺎر اﻟﺼﺮف إﻟﻰ ﺻﻌﻮﺑﺔ أﺟﺮاء دراﺳﺎت ﺟﺪوى دﻗﯿﻘﮫ 
  .ﻣﻤﺎ ﯾﻔﺴﺪ اﻟﻤﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎري,وﻏﯿﺮ ﻣﺘﻮﻗﻌﮫ 
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ة ﺗﺸѧﻤﻞ اﻟﺒﯿﺎﻧѧﺎت اﻟﻤﻘѧﺎﻃﻊ اﻟﻌﺮﺿѧﯿﺔ ﻣﺸѧﺎھﺪ ( 81)ﺗﻢ ﺗﻄﺒﯿﻖ ﻧﻤﻮذج اﻻﻧﺤﺪار اﻟﺨﻄﻲ اﻟﻤﺘﻌﺪد ﻋﻠﻰ ﻋﯿﻨѧﺔ ﻣﻜﻮﻧѧﮫ ﻣѧﻦ 
  وﺑﺎﺳﺘﺨﺪام ﻧﻤﻮذج  2002ﻋﻦ اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ اﻟﻤﻨﺸﻮرة ﻓﻲ اﻟﺘﻘﺮﯾﺮ اﻻﻗﺘﺼﺎدي اﻟﻌﺮﺑﻲ اﻟﻤﻮﺣﺪ ﻟﻌﺎم 
أھѧﻢ اﻟﻌﻮاﻣѧﻞ اﻟﻤѧﺆﺛﺮة ﻋﻠѧﻰ اﻟﺘﻐﯿﯿѧﺮات ﻓѧﻲ ﻣﻨѧﺎخ اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎر ، وﺗﺤﺪﯾѧﺪ اﻧﻌﻜﺎﺳѧﺎت  ﺗﻠѧﻚ اﻟﺘﻐﯿﯿѧﺮات  ﻟﺘﺸﺨﯿﺺssps  
  -:ﻧﺤﻮ اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ ﺗﻢ ﺗﺒﻨﻲ اﻟﻌﻼﻗﺔ اﻟﺪاﻟﯿﺔ آﻻﺗﯿﺔﻋﻠﻰ ﺗﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ 
 )BD,PD,PG,IG,PDG,N( f =IDF
  ( ﺑﺎﻟﻤﻠﯿﻮن دوﻻر )ﯾﻤﺜﻞ ﺣﺠﻢ ﺗﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ ﻧﺤﻮ اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ   = IDF
  ( ﺑﺎﻟﻤﻠﯿﻮن ﻧﺴﻤﺔ )ﯾﻤﺜﻞ ﺣﺠﻢ اﻟﺴﻜﺎن   =  N  
  (  ﺑﺎﻟﻤﻠﯿﻮن دوﻻر )ﻟﻌﺮﺑﯿﺔ ﯾﻤﺜﻞ ﺣﺠﻢ اﻟﻨﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠﻲ اﻹﺟﻤﺎﻟﻲ ﻓﻲ اﻟﺪول ا PD =  
  ﻣﺆﺷﺮ اﻟﺴﯿﺎﺳﺔ اﻟﻨﻘﺪﯾﺔ   =   PG
  .ﻣﺆﺷﺮ ﻟﺴﯿﺎﺳﺔ اﻟﺘﻮازن اﻟﺨﺎرﺟﻲ  =   PD
  ﻣﺆﺷﺮ اﻟﻌﺠﺰ ﻓﻲ اﻟﻤﯿﺰاﻧﯿﺔ ﻛﻨﺴﺒﺔ ﻣﻦ اﻟﻨﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠﻲ اﻹﺟﻤﺎﻟﻲ وھﻮ ﻣﺆﺷﺮ اﻟﺴﯿﺎﺳﺔ اﻟﻤﺎﻟﯿﺔ =  DB
  
  -:ﻣﺎ ﯾﺄﺗﻲ ( 6)ول رﻗﻢ أﻇﮭﺮت ﻧﺘﺎﺋﺞ اﻟﺘﺤﻠﯿﻞ اﻹﺣﺼﺎﺋﻲ اﻟﻤﻌﺮوﺿﺔ ﻓﻲ اﻟﺠﺪ -: ﻧﺘﺎﺋﺞ اﻟﺘﺤﻠﯿﻞ اﻹﺣﺼﺎﺋﻲ -4
أﻇﮭѧѧﺮت ﻧﺘѧѧﺎﺋﺞ اﻟﺘﺤﻠﯿѧѧﻞ اﻹﺣﺼѧѧﺎﺋﻲ ارﺗﻔѧѧﺎع اﻟﻤﻌﻨﻮﯾѧѧﺔ اﻹﺣﺼѧѧﺎﺋﯿﺔ ﻟﻠﻨﻤѧѧﻮذج اﻟﺨѧѧﺎص ﺑﺎﻟѧѧﺪول -:اﻟﻨﻤѧѧﻮذج اﻷول 
 qS-R)ﻓﻀѧѧﻼ ﻋѧѧﻦ ارﺗﻔѧѧﺎع اﻟﻘѧѧﻮة اﻟﺘﻔﺴѧѧﯿﺮﯾﺔ ﻟﻠﻨﻤѧѧﻮذج ﺑﺎﺳѧѧﺘﺨﺪام (  F)اﻟﻌﺮﺑﯿѧѧﺔ ﻛﻤﺠﻤﻮﻋѧѧﺔ ، ﺑﺎﺳѧѧﺘﺨﺪام اﺧﺘﺒѧѧﺎر 
  -:ﻛﻤﺎ أﻇﮭﺮت ﺑﺎﻗﻲ اﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﻣﺎﯾﺄﺗﻲ (  jda(qS-R)و
ﻧﺤѧﻮ )IDF(  و ﺗﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷѧﺮ (  N)ﺟﻮد ﺗﻮاﻓﻖ ﺑﯿﻦ ﻣﺴﺎر اﻟﺘﻐﯿﯿﺮات ﻓﻲ ﺣﺠﻢ اﻟﺴﻜﺎنو-أ
ﻋﻠѧﻰ اﻟѧﺮﻏﻢ ﻣѧﻦ اﻟﺘѧﺄﺛﯿﺮ اﻟﻀѧﺌﯿﻞ ( N)اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ وﯾﻤﻜﻦ ﻣﻼﺣﻈﺔ ذﻟﻚ ﻣﻦ اﻹﺷﺎرة اﻟﻤﻮﺟﺒﺔ ﻟﻤﺘﻐﯿﺮ اﻟﺴѧﻜﺎن 
ﻨѧﮫ ﺣﺠѧﻢ اﻟﻤﻌﻠﻤѧﺔ اﻟﻤﻨﺨﻔﻀѧﺔ اﻟﻘﯿﻤѧﺔ ﻟﮭﺬا اﻟﻤﺘﻐﯿﺮ ﻋﻠﻰ ﺣﺠﻢ ﺗﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒѧﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷѧﺮ ، وﻛﻤѧﺎ ﯾﻌﺒѧﺮ ﻋ 
  ﻛﺪﻟﯿﻞ ﻋﻠﻰ أھﻤﯿﺔ ھﺬا اﻟﻤﺘﻐﯿﺮإﻟﻰ اﻟﻤﻌﻨﻮﯾﺔ اﻹﺣﺼﺎﺋﯿﺔ ﻟﺘﻠﻚ اﻟﻤﻌﻠﻤﺔ  ( )tﻟﮭﺬا اﻟﻤﺘﻐﯿﺮ ،وﯾﺸﯿﺮ اﺧﺘﺒﺎر 
ﻟﻠﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿѧﺔ و ﺗѧﺪﻓﻘﺎت ( PDG)ﻋﺪم وﺟﻮد ﺗﻮاﻓﻖ ﺑﯿﻦ ﻣﺴﺎر اﻟﺘﻐﯿﯿﺮات ﻓﻲ ﺣﺠﻢ اﻟﻨﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠﻲ اﻹﺟﻤﺎﻟﻲ -ب
( PDG)ل اﻟﻌﺮﺑﯿѧﺔ وﯾﻤﻜѧﻦ ﻣﻼﺣﻈѧﺔ ذﻟѧﻚ ﻣѧﻦ اﻹﺷѧﺎرة اﻟﺴѧﺎﻟﺒﺔ ﻟﻠﻤﺘﻐﯿѧﺮ اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒѧﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷѧﺮ ﻧﺤѧﻮ اﻟѧﺪو 
وﯾﺸﯿﺮ ﺣﺠﻢ اﻟﻤﻌﻠﻤﺔ اﻟﻤﻨﺨﻔﻀﺔ اﻟﻘﯿﻤﺔ ﻟﮭﺬا اﻟﻤﺘﻐﯿﺮ إﻟѧﻰ ﺗѧﺄﺛﯿﺮه اﻟﺴѧﻠﺒﻲ واﻟﻀѧﺌﯿﻞ ﻋﻠѧﻰ ﺣﺠѧﻢ ﺗѧﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎر 
  ﻐﯿﺮﻛﺪﻟﯿﻞ ﻋﻠﻰ أھﻤﯿﺔ ھﺬا اﻟﻤﺘ إﻟﻰ اﻟﻤﻌﻨﻮﯾﺔ اﻹﺣﺼﺎﺋﯿﺔ ﻟﺘﻠﻚ اﻟﻤﻌﻠﻤﺔ(  )tاﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ ، ،وﯾﺸﯿﺮ اﺧﺘﺒﺎر  
و ﺗѧѧﺪﻓﻘﺎت (  PG)وﺟѧѧﻮد ﺗﻮاﻓѧѧﻖ ﺑѧѧﯿﻦ ﻣﺴѧѧﺎر اﻟﺘﻐﯿﯿѧѧﺮات ﻓѧѧﻲ ﻣﺆﺷѧѧﺮ اﻟﺴﯿﺎﺳѧѧﺔ اﻟﻨﻘﺪﯾѧѧﺔ وھѧѧﻮ ﻣﻌѧѧﺪل اﻟﺘﻀѧѧﺨﻢ -ت
ﻧﺤѧﻮ اﻟѧﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿѧﺔ وﯾﻤﻜѧﻦ ﻣﻼﺣﻈѧﺔ ذﻟѧﻚ ﻣѧﻦ اﻹﺷѧﺎرة اﻟﻤﻮﺟﺒѧﺔ ﻟﻠﻤﺘﻐﯿѧﺮ  )IDF(اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒѧﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷѧﺮ
ﻀﺌﯿﻞ ﻋﻠﻰ ﺣﺠﻢ ﺗﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎر وﺗﺸﯿﺮ اﻟﻤﻌﻠﻤﺔ اﻟﻤﻨﺨﻔﻀﺔ اﻟﻘﯿﻤﺔ ﻟﻤﻌﻠﻤﺔ ھﺬا اﻟﻤﺘﻐﯿﺮ إﻟﻰ ﺗﺄﺛﯿﺮه  اﻹﯾﺠﺎﺑﻲ اﻟ
  إﻟﻰ اﻟﻤﻌﻨﻮﯾﺔ اﻹﺣﺼﺎﺋﯿﺔ ﻟﺘﻠﻚ اﻟﻤﻌﻠﻤﺔ(  )tاﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ ، ،وﯾﺸﯿﺮ اﺧﺘﺒﺎر  
ﻋﺪم وﺟﻮد ﺗﻮاﻓﻖ ﺑﯿﻦ ﻣﺴﺎر اﻟﺘﻐﯿﯿﺮات ﻓﻲ ﻣﺆﺷﺮ اﻟﺴﯿﺎﺳﺔ اﻟﻤﺎﻟﯿﺔ وھﻮ ﻧﺴﺒﺔ اﻟﻌﺠﺰ ﻓﻲ اﻟﻤﯿﺰاﻧﯿﺔ إﻟﻰ اﻟﻨﺎﺗﺞ --ج
ﺤﻮ اﻟѧﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿѧﺔ وﯾﻤﻜѧﻦ ﻣﻼﺣﻈѧﺔ ذﻟѧﻚ ﻣѧﻦ اﻹﺷѧﺎرة اﻟﻤﺤﻠﻲ اﻹﺟﻤﺎﻟﻲ و ﺗﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ ﻧ
ﻛﻤﺎ ﯾﺸﯿﺮ ﺣﺠﻢ اﻟﻤﻌﻠﻤﺔ اﻟﻤﻨﺨﻔﺾ اﻷﺧﺮى ﻟﮭﺬا اﻟﻤﺘﻐﯿﺮ إﻟﻰ وﺟѧﻮد  ﺗѧﺄﺛﯿﺮ ﺳѧﻠﺒﻲ ﺿѧﺌﯿﻞ  ( BD)اﻟﺴﺎﻟﺒﺔ ﻟﻠﻤﺘﻐﯿﺮ 
ﻟﻠﺴﯿﺎﺳﺔ اﻟﻤﺎﻟﯿﺔ ﻋﻠﻰ ﻣﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر  ﻣﻌﺒﺮًا ﻋﻨﮫ ﺑﺤﺠﻢ ﺗﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ  ، ﻛﻤﺎ ﯾﺸﯿﺮ اﺧﺘﺒѧﺎر 
 ﻛﺪﻟﯿﻞ ﻋﻠﻰ أھﻤﯿﺔ ھﺬا اﻟﻤﺘﻐﯿﺮﻟﻤﻌﻨﻮﯾﺔ اﻹﺣﺼﺎﺋﯿﺔ ﻟﺘﻠﻚ اﻟﻤﻌﻠﻤﺔ إﻟﻰ ا(  )t
ﻋﺪم وﺟﻮد ﺗﻮاﻓﻖ ﺑﯿﻦ ﻣﺴﺎر اﻟﺘﻐﯿﯿﺮات ﻓﻲ ﻣﺆﺷﺮ اﻟﺘﻮازن اﻟﺨﺎرﺟﻲ ، ﻧﺴﺒﺔ اﻟﻌﺠѧﺰ أو اﻟﻔѧﺎﺋﺾ ﻓѧﻲ اﻟﺤﺴѧﺎب -ح
و ﺗѧﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒѧﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷѧѧﺮ ( PD)اﻟﺠѧﺎري ﻓѧﻲ ﻣﯿѧﺰان اﻟﻤѧѧﺪﻓﻮﻋﺎت إﻟѧﻰ اﻟﻨѧﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠѧﻲ  اﻹﺟﻤѧѧﺎﻟﻲ 
ﻛﻤѧﺎ ﯾﺸѧﯿﺮ ﺣﺠѧﻢ اﻟﻤﻌﻠﻤѧﺔ ( PD)ﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ وﯾﻤﻜﻦ ﻣﻼﺣﻈѧﺔ ذﻟѧﻚ ﻣѧﻦ اﻹﺷѧﺎرة اﻟﺴѧﺎﻟﺒﺔ ﻟﻠﻤﺘﻐﯿѧﺮ ﻧﺤﻮ ا)IDF(
اﻟﻤﻨﺨﻔﺾ ﻟﮭﺬا اﻟﻤﺘﻐﯿﺮ إﻟﻰ وﺟﻮد  ﺗﺄﺛﯿﺮ ﺳﻠﺒﻲ ﺿﺌﯿﻞ  ﻟﻠﺴﯿﺎﺳﺔ اﻟﺘﻮازن اﻟﺨﺎرﺟﻲ ﻋﻠﻰ ﻣﻨﺎخ اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎر  ﻣﻌﺒѧﺮًا 
اﻟﻤﻌﻨﻮﯾѧﺔ اﻹﺣﺼѧﺎﺋﯿﺔ ﻟﺘﻠѧﻚ إﻟѧﻰ ﻋѧﺪم (  )tﻋﻨﮫ ﺑﺤﺠѧﻢ ﺗѧﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒѧﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷѧﺮ  ، ﻛﻤѧﺎ ﯾﺸѧﯿﺮ اﺧﺘﺒѧﺎر 
  ﻛﺪﻟﯿﻞ ﻋﻠﻰ ﺿﻌﻒ أھﻤﯿﺔ اﻟﻤﺘﻐﯿﺮ وإﻣﻜﺎﻧﯿﺔ اﺳﺘﺒﻌﺎده ﻣﻦ اﻟﻨﻤﻮذج .اﻟﻤﻌﻠﻤﺔ
اﻟﻤﻌﻨﻮﯾѧﺔ اﻹﺣﺼѧﺎﺋﯿﺔ  ﻌѧﺪم اﺳѧﺘﺒﻌﺎد ﻣﺆﺷѧﺮ اﻟﺘѧﻮازن اﻟﺨѧﺎرﺟﻲ ﻧﺘﯿﺠѧﺔ ﻟ  ھﺬا اﻟﻨﻤﻮذج ﺗѧﻢ  -:اﻟﻨﻤﻮذج اﻷول اﻟﻤﻌﺪل 
  اﻟﻤﻌﻨﻮﯾﺔ اﻹﺣﺼﺎﺋﯿﺔ ﻟﺒﻘﯿﺔ اﻟﻤﻌﻠﻤﺎت ، وﺗﺸﯿﺮ ﻧﺘﺎﺋﺞ ھﺬا اﻟﻨﻤﻮذج اﻟﻰ ﺗﺤﺴﻦ ( )tﻟﺘﻠﻚ اﻟﻤﻌﻠﻤﺔ ﺑﺎﺳﺘﺨﺪام اﺧﺘﺒﺎر 
وﻛѧѧﺪﻟﯿﻞ ﻋﻠѧѧﻰ ارﺗﻔѧѧﺎع ﺗﺄﺛﯿﺮھѧѧﺎ ﻋﻠѧѧﻰ ﺗѧѧﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳѧѧﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒѧѧﻲ  ﻛﻤѧѧﺎ ﺗﺤﺴѧѧﻨﺖ اﻟﻤﻌﻨﻮﯾѧѧﺔ اﻻﺣﺼѧѧﺎﺋﯿﺔ ﻟﻠﻨﻤѧѧﻮذج 
  ( . jda(qS-R)و qS-R)ﻛﻤﺎ ارﺗﻔﻌﺖ اﻟﻘﻮة اﻟﺘﻔﺴﯿﺮﯾﺔ ﻟﻠﻨﻤﻮذج  ﻓﺎرﺗﻔﻌﺖ ﻗﯿﻤﺔ ﻛﻞ ﻣﻦ ( F)ﻓﺎرﺗﻔﻌﺖ ﻗﯿﻤﺔ  
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ﯿѧѧﻞ اﻹﺣﺼѧѧﺎﺋﻲ ﻟﻤﺠﻤﻮﻋѧѧﺔ اﻟѧѧﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿѧѧﺔ اﻟﻨﻔﻄﯿѧѧﺔ ، ارﺗﻔѧѧﺎع ﻛﺒﯿѧѧﺮ ﻓѧѧﻲ أﻇﮭѧѧﺮت ﻧﺘѧѧﺎﺋﺞ اﻟﺘﺤﻠ -: اﻟﻨﻤѧѧﻮذج اﻟﺜѧѧﺎﻧﻲ 
، ﻛﻤѧﺎ ﺷѧﮭﺪت  اﻟﻘѧﻮة 260.832ﺣﯿѧﺚ ﺑﻠﻐѧﺖ ﻗﯿﻤﺘѧﮫ  Fاﻟﻤﻌﻨﻮﯾѧﺔ اﻻﺣﺼѧﺎﺋﯿﺔ ﻟﻠﻨﻤѧﻮذج اﻟﺤѧﺎﻟﻲ  ﺑﺎﺳѧﺘﺨﺪام اﺧﺘﺒѧﺎر 
ﻛﻤѧﺎ أﻇﮭѧﺮت  59%ﺑﻠﻐѧﺖ  jdaqS-Rﻛﻤѧﺎ ﺑﻠѧﻎ ﻗﯿﻤѧﺔ 89 % qS-Rاﻟﺘﻔﺴﯿﺮﯾﺔ أرﺗﻔﺎع ﻣﻠﺤﻮظ ﺣﯿﺚ ﺑﻠﻐѧﺖ ﻗﯿﻤѧﺔ 
  -:ﻲ ﺑﺎﻗﻲ اﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﻣﺎﯾﺄﺗ
وﺟﻮد ﺗﻮاﻓﻖ ﺑﯿﻦ ﻣﺴﺎر اﻟﺘﻐﯿﯿﺮات ﻓﻲ ﺣﺠﻢ اﻟﺴﻜﺎن و ﺗﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ ﻧﺤѧﻮ اﻟѧﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿѧﺔ -أ
ﻋﻠѧﻰ وﻇѧﻞ ﺗѧﺄﺛﯿﺮ ھѧﺬا اﻟﻤﺘﻐﯿѧﺮ ﺿѧﺌﯿًﻼ ( N)اﻟﻨﻔﻄﯿﺔ  وﯾﻤﻜﻦ ﻣﻼﺣﻈﺔ ذﻟﻚ ﻣﻦ اﻹﺷﺎرة اﻟﻤﻮﺟﺒﺔ ﻟﻤﺘﻐﯿѧﺮ اﻟﺴѧﻜﺎن 
ﺣﺠѧﻢ اﻟﻤﻌﻠﻤѧﺔ اﻟﻤﻨﺨﻔﻀѧﺔ اﻟﻘﯿﻤѧﺔ ﻟﮭѧﺬا اﻟﻤﺘﻐﯿѧﺮ  ﻋﻠﻰ ﺣﺠﻢ ﺗﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ ، وﻛﻤѧﺎ ﯾﻌﺒѧﺮ ﻋﻨѧﮫ 
  ﻛﺪﻟﯿﻞ ﻋﻠﻰ أھﻤﯿﺔ ھﺬا اﻟﻤﺘﻐﯿﺮإﻟﻰ اﻟﻤﻌﻨﻮﯾﺔ اﻹﺣﺼﺎﺋﯿﺔ ﻟﺘﻠﻚ اﻟﻤﻌﻠﻤﺔ  ( )t،وﯾﺸﯿﺮ اﺧﺘﺒﺎر 
ﻋѧﺪم وﺟѧﻮد ﺗﻮاﻓѧﻖ ﺑѧﯿﻦ ﻣﺴѧﺎر اﻟﺘﻐﯿﯿѧﺮات ﻓѧﻲ ﺣﺠѧﻢ اﻟﻨѧﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠѧﻲ اﻹﺟﻤѧﺎﻟﻲ و ﺗѧﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒѧﻲ -ب
ﻛﻢ ﯾﺸѧﯿﺮاﻟﺤﺠﻢ ( PDG)ﻜﻦ ﻣﻼﺣﻈﺔ ذﻟﻚ ﻣﻦ اﻹﺷﺎرة اﻟﺴﺎﻟﺒﺔ ﻟﻠﻤﺘﻐﯿﺮ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ ﻧﺤﻮ اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ  اﻟﻨﻔﻄﯿﺔ وﯾﻤ
اﻟﻤﻨﺨﻔﺾ ﻟﻠﻤﻌﻠﻤﺔ اﻟﻰ ﺗﺄﺛﯿﺮه اﻟﺴﻠﺒﻲ واﻟﻀﺌﯿﻞ ﻋﻠﻰ ﺣﺠﻢ ﺗﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒѧﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷѧﺮ اﯾﻀѧًﺎ وﯾﻤﻜѧﻦ أن 
ﯾﻔﺴﺮ ذﻟﻚ  ﺑﻀﻌﻒ ﻣﺴﺘﻮﯾﺎت اﻟﺘﻨﻮﯾﻊ اﻹﻧﺘﺎﺟﻲ ﻓﻲ اﻟѧﺪول اﻟﻨﻔﻄﯿѧﺔ وﺿѧﻌﻒ دور ﻗﻄѧﺎع اﻟﺼѧﻨﺎﻋﺔ اﻟﺘﺤﻮﯾﻠﯿѧﺔ ﻓѧﻲ 
  ﻛﺪﻟﯿﻞ ﻋﻠﻰ أھﻤﯿﺔ ھﺬا اﻟﻤﺘﻐﯿﺮ  إﻟﻰ اﻟﻤﻌﻨﻮﯾﺔ اﻹﺣﺼﺎﺋﯿﺔ ﻟﺘﻠﻚ اﻟﻤﻌﻠﻤﺔ(  )tﻤﺠﻤﻮﻋﺔ ، ،وﯾﺸﯿﺮ اﺧﺘﺒﺎر ھﺬه اﻟ
  
وﺟѧѧﻮد ﺗﻮاﻓѧѧﻖ ﺑѧѧﯿﻦ ﻣﺴѧѧﺎر اﻟﺘﻐﯿﯿѧѧﺮات ﻓѧѧﻲ ﻧﺴѧѧﺒﺔ اﻟﺴѧѧﯿﻮﻟﺔ اﻟﻤﺤﻠﯿѧѧﺔ إﻟѧѧﻰ اﻟﻨѧѧﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠѧѧﻲ اﻹﺟﻤѧѧﺎﻟﻲ و ﺗѧѧﺪﻓﻘﺎت -ت
ﻣѧﻦ اﻹﺷѧﺎرة اﻟﻤﻮﺟﺒѧﺔ ﻟﻠﻤﺘﻐﯿѧﺮ  اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ ﻧﺤﻮ اﻟѧﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿѧﺔ اﻟﻨﻔﻄﯿѧﺔ ، وﯾﻤﻜѧﻦ ﻣﻼﺣﻈѧﺔ ذﻟѧﻚ 
ﻛﻤﺎ ﯾﺸﯿﺮ ﺣﺠﻢ اﻟﻤﻌﻠﻤﺔ اﻟﻤﺮﺗﻔﻊ ﻧﺴﺒﯿًﺎ ﻣﻘﺎرﻧѧﺔ ﺑﺎﻟﻤﻌﻠﻤѧﺎت اﻷﺧѧﺮى ﻟﮭѧﺬا اﻟﻤﺘﻐﯿѧﺮ إﻟѧﻰ أھﻤﯿѧﺔ ھѧﺬا اﻟﻤﺘﻐﯿѧﺮ ( PG)
،وﺗﺘﻔﻖ ﻧﺘﯿﺠﺔ ﺗﺤﻠﯿﻞ ھﺬا اﻟﻤﺘﻐﯿﺮ ﻣﻊ اﻟﻨﺘﯿﺠﺔ اﻟﺘﻲ ﺗﻮﺻﻠﻨﺎ أﻟﯿﮭﺎ ﻓﻲ اﻟﻨﻤﻮذج اﻟﺴﺎﺑﻖ  ﺣﻮل وﺟﻮد  ﺗѧﺄﺛﯿﺮ  إﯾﺠѧﺎﺑﻲ 
إﻟﻰ اﻟﻤﻌﻨﻮﯾѧﺔ اﻹﺣﺼѧﺎﺋﯿﺔ ( )tﺗﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ  ،وﯾﺸﯿﺮ اﺧﺘﺒﺎر   ﻣﻠﺤﻮظ ﻟﻠﺴﯿﺎﺳﺔ اﻟﻨﻘﺪﯾﺔ ﻋﻠﻰ
  ﻟﺘﻠﻚ اﻟﻤﻌﻠﻤﺔ
وﺟѧﻮد ﺗﻮاﻓѧﻖ ﺑѧﯿﻦ ﻣﺴѧﺎر اﻟﺘﻐﯿﯿѧﺮات ﻓѧﻲ ﻧﺴѧﺒﺔ اﻟﻌﺠѧﺰ ﻓѧﻲ اﻟﻤﯿﺰاﻧﯿѧﺔ إﻟѧﻰ اﻟﻨѧﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠѧﻲ اﻹﺟﻤѧﺎﻟﻲ وﺗѧﺪﻓﻘﺎت -ث
ﻛﻤѧﺎ ( BD)اﻟﻤﻮﺟﺒѧﺔ ﻟﻠﻤﺘﻐﯿѧﺮ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ ﻧﺤﻮ اﻟﺪول اﻟﻨﻔﻄﯿﺔ وﯾﻤﻜﻦ ﻣﻼﺣﻈﺔ ذﻟﻚ ﻣѧﻦ اﻹﺷѧﺎرة 
ﯾﺸﯿﺮ ﺣﺠﻢ اﻟﻤﻌﻠﻤﺔ اﻟﻤﻨﺨﻔﺾ اﻷﺧﺮى ﻟﮭﺬا اﻟﻤﺘﻐﯿﺮ إﻟﻰ وﺟﻮد  ﺗﺄﺛﯿﺮ إﯾﺠﺎﺑﻲ ﺿﺌﯿﻞ  ﻟﻠﺴﯿﺎﺳﺔ اﻟﻤﺎﻟﯿﺔ ﻋﻠﻰ ﻣﻨѧﺎخ 
اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر  ﻣﻌﺒﺮًا ﻋﻨﮫ ﺑﺤﺠﻢ ﺗﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷѧﺮ وﯾﻤﻜѧﻦ أن ﯾﻔﺴѧﺮ ذﻟѧﻚ ﺑﺎﻧﺨﻔѧﺎض ﻧﺴѧﺐ اﻟﻌﺠѧﺰ 
إﻟѧﻰ ( )tاﻟﻠﺠѧﻮء إﻟѧﻰ ﺳﯿﺎﺳѧﺎت اﻟﺘﻤﻮﯾѧﻞ اﻟﺘﻀѧﺨﻤﻲ ، ﻛﻤѧﺎ ﯾﺸѧﯿﺮ اﺧﺘﺒѧﺎر ﻓѧﻲ اﻟﻤﯿﺰاﻧﯿѧﺔ اﻟѧﻰ اﻟﻨѧﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠѧﻲ وﻋѧﺪم 
 اﻟﻤﻌﻨﻮﯾﺔ اﻹﺣﺼﺎﺋﯿﺔ ﻟﺘﻠﻚ اﻟﻤﻌﻠﻤﺔ 
ﻋѧѧﺪم وﺟѧѧﻮد ﺗﻮاﻓѧѧﻖ ﺑѧѧﯿﻦ ﻣﺴѧѧﺎر اﻟﺘﻐﯿﯿѧѧﺮات ﻓѧѧﻲ ﻧﺴѧѧﺒﺔ اﻟﻌﺠѧѧﺰ أو اﻟﻔѧѧﺎﺋﺾ ﻓѧѧﻲ اﻟﺤﺴѧѧﺎب اﻟﺠѧѧﺎري ﻓѧѧﻲ ﻣﯿѧѧﺰان -ح
ﻧﺤѧѧﻮ اﻟѧѧﺪول )IDF( و ﺗѧѧﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳѧѧﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒѧѧﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷѧѧﺮ ( PD)اﻟﻤѧѧﺪﻓﻮﻋﺎت إﻟѧѧﻰ اﻟﻨѧѧﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠѧѧﻲ  اﻹﺟﻤѧѧﺎﻟﻲ 
ﻛﻤѧѧﺎ ﯾﺸѧѧﯿﺮ ﺣﺠѧѧﻢ اﻟﻤﻌﻠﻤѧѧﺔ اﻟﻤѧѧﻨﺨﻔﺾ ﻟﮭѧѧﺬا ( PD)اﻟﻨﻔﻄﯿѧﺔ وﯾﻤﻜѧѧﻦ ﻣﻼﺣﻈѧѧﺔ ذﻟѧѧﻚ ﻣѧѧﻦ اﻹﺷѧѧﺎرة اﻟﺴѧѧﺎﻟﺒﺔ ﻟﻠﻤﺘﻐﯿѧѧﺮ 
اﻟﻤﺘﻐﯿﺮ إﻟﻰ وﺟѧﻮد  ﺗѧﺄﺛﯿﺮ ﺳѧﻠﺒﻲ ﺿѧﺌﯿﻞ  ﻟﻠﺴﯿﺎﺳѧﺔ اﻟﺘѧﻮازن اﻟﺨѧﺎرﺟﻲ ﻋﻠѧﻰ ﻣﻨѧﺎخ اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎر  ﻣﻌﺒѧﺮًا ﻋﻨѧﮫ ﺑﺤﺠѧﻢ 
  .إﻟﻰ اﻟﻤﻌﻨﻮﯾﺔ اﻹﺣﺼﺎﺋﯿﺔ (  )tﺗﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ  ، ﻛﻤﺎ ﯾﺸﯿﺮ اﺧﺘﺒﺎر 
أﻇﮭѧﺮت ﻧﺘѧѧﺎﺋﺞ اﻟﺘﺤﻠﯿѧѧﻞ اﻹﺣﺼѧѧﺎﺋﻲ ﻟﻤﺠﻤﻮﻋѧѧﺔ اﻟѧѧﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿѧѧﺔ ﻏﯿѧѧﺮ اﻟﻨﻔﻄﯿѧѧﺔ ، اﻧﺨﻔѧѧﺎض ﻛﺒﯿѧѧﺮ ﻓѧѧﻲ اﻟﻤﻌﻨﻮﯾѧѧﺔ -3
،ﻋﻠѧﻰ اﻟѧﺮﻏﻢ ﻣѧﻦ 36.5=Fاﻹﺣﺼﺎﺋﯿﺔ ﻟﻠﻨﻤﻮذج اﻟﺤﺎﻟﻲ  ﻣﻘﺎرﻧﺔ ﺑﺎﻟﻨﻤﻮذﺟﯿﻦ اﻟﺴﺎﺑﻘﯿﻦ ﺣﯿﺚ ﺑﻠﻐﺖ ﻗﯿﻤﺔ أﺣﺼѧﺎءة 
، ﻛﻤѧѧﺎ ﺷѧѧﮭﺪت  اﻟﻘѧѧﻮة %5ﺑﻤﺴѧѧﺘﻮى ﻣﻌﻨﻮﯾѧѧﺔ  Fﻟﯿѧѧﺔ ﻷﺣﺼѧѧﺎءة ﺑﻘѧѧﺎء اﻟﻨﻤѧѧﻮذج ﻣﻌﻨﻮﯾѧѧًﺎ ﻣﻘﺎرﻧѧѧﺔ ﻣѧѧﻊ اﻟﻘﯿﻤѧѧﺔ اﻟﺠﺪو 
 =%5.57و %8.19=qS-R)اﻟﺘﻔﺴﯿﺮﯾﺔ اﻧﺨﻔﺎض ﻧﺴﺒﻲ ﻣﻘﺎرﻧﺔ ﺑﺎﻟﻨﻤﻮذج اﻟﺴﺎﺑﻖ ﺣﯿﺚ ﺑﻠﻐѧﺖ ﻗﯿﻤѧﺔ ﻛѧﻞ ﻣѧﻦ   
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  -:ﺑﻨﺎءا ﻋﻠﻰ ﻣﺘﻘﺪم ﺗﻮﺻﻠﺖ اﻟﺪراﺳﺔ إﻟﻰ اﻻﺳﺘﻨﺘﺎﺟﺎت اﻵﺗﯿﺔ   : اﻻﺳﺘﻨﺘﺎﺟﺎت
ﻣѧﻦ ھѧﺬه % 09ﺑﻠѧﺪًا ،وﻛѧﺎن ( 17)ﻣѧﻦ اﻟﺘﻐﯿﯿѧﺮات اﻟﻨﺎﻇﻤѧﺔ ﻟﻼﺳѧﺘﺜﻤﺎر ﻓѧﻲ ( 802)إدﺧѧﺎل  1002ﺷﮭﺪ اﻟﻌﺎم  - 1
 .ف إﻟﻰ ﺟﻌﻞ ﻣﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر أﻛﺜﺮ ﺗﻼؤﻣًﺎ ﻟﻼﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮاﻟﺘﻐﯿﯿﺮات ﯾﮭﺪ
أن ﻋﻤﻠﯿﺔ ﺗﻐﯿﯿﺮ اﻟﻤﻮاﻗﻊ اﻟﺘﻮﻃﻨﯿѧﺔ ﻟﻠﺸѧﺮﻛﺎت ﻣﺘﻌѧﺪدة اﻟﺠﻨﺴѧﯿﺔ ﻧﺤѧﻮ اﻟѧﺪول اﻟﻨﺎﻣﯿѧﺔ، ﻗѧﺪ اﻋﺘﻤѧﺪت ﻋﻠѧﻰ ﻣѧﺪى   - 2
وﺟﻮد  ﺑﯿﺌﺔ ﺳﯿﺎﺳﯿﺔ وﻗﺎﻧﻮﻧﯿﺔ ﻣﺴﺘﻘﺮة وإدارة ﺟﯿﺪة ﻟﻼﻗﺘﺼѧﺎد اﻟﻜﻠѧﻲ،و ﻣѧﺪى وﺟѧﻮد ﺣѧﻮاﻓﺰ ﻣﺎﻟﯿѧﺔ وﺿѧﺮﯾﺒﯿﺔ 
ت اﻗﺘﺼѧﺎدﯾﺔ ﻟﯿﺒﺮاﻟﯿѧﺔ  ،  ﻓﻀѧﻼ ﻋѧﻦ اﻟѧﺪور اﻟﻤﺤѧﻮري اﻟѧﺬي ﺗﻠﻌﺒѧﮫ اﻟﻈѧﺮوف اﻹﻧﺘﺎﺟﯿѧﺔ اﻟﺴѧﺎﺋﺪة ﻓѧﻲ وﺳﯿﺎﺳﺎ
 .اﻟﺪول اﻟﻤﻀﯿﻔﺔ وﻓﻲ ﻣﻘﺪﻣﺔ ﺗﻠﻚ اﻟﻈﺮوف ، ھﻮ ﻣﺪى وﻓﺮة اﻟﻌﻤﻞ اﻟﻤﺎھﺮ ﺑﺘﻜﻠﻔﺔ ﻣﻨﺨﻔﻀﺔ 
ﺳѧѧﺎھﻢ اﻟﻌﺠѧѧﺰ اﻟﻤѧѧﺎﻟﻲ اﻟﮭﯿﻜﻠѧѧﻲ اﻟﻜﺒﯿѧѧﺮ واﻟﺴﯿﺎﺳѧѧﺎت اﻟﻨﻘﺪﯾѧѧﺔ اﻟﻤﺘﻘﻠﺒѧѧﺔ وﺳﯿﺎﺳѧѧﺎت ﺳѧѧﻌﺮ اﻟﺼѧѧﺮف اﻟﻤﺘﻀѧѧﺎرﺑﺔ  - 3
اﻷﻧﻈﻤﺔ اﻟﻤﺎﻟﯿﺔ واﻟﻀﺮﯾﺒﯿﺔ وارﺗﻔﺎع ﻧﺴﺐ اﻟﻌﺠﺰ ﻓﻲ ﻣﯿﺰان اﻟﻤﺪﻓﻮﻋﺎت ﻓﻲ ﻣﻌﻈѧﻢ اﻟѧﺪول اﻟﻨﺎﻣﯿѧﺔ  ،وﺿﻌﻒ
،ﻓﻲ اﻟﻤﻌﺪﻻت اﻟﻌﺎﻟﯿﺔ واﻟﻤﺘﻐﯿﺮة ﻟﻠﺘﻀﺨﻢ وأﺳﻌﺎر اﻟﻔﺎﺋﺪة ،وﻓﻲ ﺧﻠﻖ درﺟﺔ ﻋﺎﻟﯿﺔ ﻣѧﻦ ﻋѧﺪم اﺳѧﺘﻘﺮار أﺳѧﻌﺎر 
 .اﻟﺪول وﻗﺪ أﺳﺎءت ھﺬه اﻟﻌﻮاﻣﻞ إﻟﻰ ﻣﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر ﻓﻲ ھﺬه اﻟﻤﺠﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ .اﻟﺼﺮف اﻟﺤﻘﯿﻘﯿﺔ 
 -:ﺗﺒﯿﻦ ﻣﻦ دراﺳﺔ ﻣﻮﻗﻊ اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ ﻓﻲ اﻟﻤﺆﺷﺮات اﻟﺪوﻟﯿﺔ ﻟﻤﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر ﻣﺎ ﯾﺄﺗﻲ  - 4
ﻓѧﻲ ﻣﺆﺷѧﺮ اﻟﺤﺮﯾѧﺔ اﻻﻗﺘﺼѧﺎدﯾﺔ أي دوﻟѧﺔ , ﻟﻢ ﺗﺪﺧﻞ ﺿﻤﻦ اﻟﻤﺠﻤﻮﻋѧﺔ اﻷوﻟѧﻰ ذات اﻟﺤﺮﯾѧﺔ اﻻﻗﺘﺼѧﺎدﯾﺔ اﻟﻜﺎﻣﻠѧﺔ   - أ
وﻓﻲ اﻟﻌﺎم , ﺒﺔ اﻟﺘﺎﺳﻌﺔوﺟﺎءت ﻓﻲ اﻟﻤﺮﺗ  0002ﻋﺮﺑﯿﺔ ، ﺑﻌﺪ أن ﻛﺎﻧﺖ اﻟﺒﺤﺮﯾﻦ ﺿﻤﻦ ھﺬه اﻟﻤﺠﻤﻮﻋﺔ ﻓﻲ اﻟﻌﺎم 
ودﺧﻠѧѧﺖ ﺿѧѧﻤﻦ ( 51)إﻟѧѧﻰ اﻟﻤﺮﺗﺒѧѧﺔ  1002ﺣﯿѧѧﺚ ﺗﺮاﺟﻌѧѧﺖ ﻓѧѧﻲ اﻟﻌѧѧﺎم , وﺟѧѧﺎءت ﻓѧѧﻲ اﻟﻤﺮﺗﺒѧѧﺔ اﻟﺜﺎﻟﺜѧѧﺔ   9991
دول ﻋﺮﺑﯿѧѧﺔ ھѧѧﻲ ﻋﻠѧѧﻰ ( 6)ﻣﺠﻤﻮﻋѧѧﺔ اﻟѧѧﺪول ذات اﻟﺤﺮﯾѧѧﺔ اﻻﻗﺘﺼѧѧﺎدﯾﺔ ﺷѧѧﺒﮫ اﻟﻜﺎﻣﻠѧѧﺔ واﻟﺘѧѧﻲ دﺧﻠѧѧﺖ ﻓﯿﮭѧѧﺎ أﯾﻀѧѧﺎ 
دول أﺧѧﺮى ﺿѧﻤﻦ  ( 8)ﻛﻤѧﺎ دﺧﻠѧﺖ ( ﺎناﻟﺒﺤﺮﯾﻦ ، اﻹﻣﺎرات، اﻷردن، اﻟﻜﻮﯾѧﺖ، ﺗѧﻮﻧﺲ، ﺳѧﻠﻄﻨﺔ ﻋﻤѧ ) اﻟﺘﺮﺗﯿﺐ 
اﻟﺴѧѧﻌﻮدﯾﺔ اﻟﻤﻐѧﺮب ،اﻟﺠﺰاﺋﺮ،ﺟﯿﺒѧѧﻮﺗﻲ )ﻣﺠﻤﻮﻋѧﺔ اﻟѧﺪول ذات اﻟﺤﺮﯾѧѧﺔ اﻻﻗﺘﺼѧﺎدﯾﺔ اﻟﻀѧﻌﯿﻔﺔ ھѧѧﻲ ﻋﻠѧﻰ اﻟﺘﺮﺗﯿѧﺐ 
دول دﺧѧѧﻞ ﺿѧѧﻤﻦ ﻣﺠﻤﻮﻋѧѧﺔ اﻟѧѧﺪول ذات اﻟﺤﺮﯾѧѧﺔ اﻻﻗﺘﺼѧѧﺎدﯾﺔ (5)واﻟﻤﺘﺒﻘѧѧﻲ( ﻟﺒﻨﺎن،ﻣﻮرﯾﺘﺎﻧﯿѧѧﺎ ،ﻣﺼѧѧﺮ ،اﻟѧѧﯿﻤﻦ 
وھѧﺬا اﻟﺘﺮﺗﯿѧﺐ ﯾﺨﻀѧﻊ ﻻﻋﺘﺒѧﺎرات ( ،اﻟﺴѧﻮدان ،اﻟﺼѧﻮﻣﺎل ﺳﻮرﯾﺎ ،ﻟﯿﺒﯿﺎ ،اﻟﻌѧﺮاق )اﻟﻤﻨﻌﺪﻣﺔ وھﻲ ﻋﻠﻰ اﻟﺘﺮﺗﯿﺐ 
  . ﺳﯿﺎﺳﯿﺔ واﺿﺤﺔ 
دول ﻋﺮﺑﯿѧﺔ ﻓѧﻲ اﻟﻤﺆﺷѧﺮ اﻟﺜﻼﺛѧﻲ اﻟﻤﺮﻛѧﺐ ﻟﻘﯿѧﺎس ﺛѧﺮوة اﻷﻣѧﻢ ﻟﻼﻗﺘﺼѧﺎدات اﻟﻨﺎھﻀѧﺔ ھѧﻲ اﻷردن ﻓѧﻲ  4دﺧﻠﺖ  - ب
ﻣﺴѧѧﺠﻠﺔ  03وﻣﺼѧѧﺮ  0801ﻣﺴѧѧﺠﻠﺔ  03واﻟﻤﻐѧѧﺮب  7111ﻣﺴѧѧﺠﻠﺔ  42وﺗѧѧﻮﻧﺲ  7111ﻣﺴѧѧﺠﻠﺔ  32اﻟﻤﺮﺗﺒѧѧﺔ 
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دوﻟﺘѧﺎن ﻋﺮﺑﯿﺘѧﺎن ﻓﻘѧﻂ ھﻤѧﺎ اﻷردن وﻣﺼѧﺮ ، ووﻓﻘѧًﺎ ( اﻟﺠѧﺎري واﻟﻨﻤѧﻮ اﻟﻤﺴѧﺘﻘﺒﻠﻲ )ﺎﻓﺴѧﯿﺔ دﺧﻠѧﺖ ﻓѧﻲ ﻣﺆﺷѧﺮ اﻟﺘﻨ  - ت
، ﻛﻤѧﺎ ﺗﺮاﺟѧﻊ ﺗﺮﺗﯿѧﺐ  44إﻟѧﻰ  53ﺗﺮاﺟﻊ ﺗﺮﺗﯿѧﺐ اﻷردن ﻓѧﻲ اﻟﻘﺎﺋﻤѧﺔ ﻣѧﻦ  1002ﻟﻤﺆﺷﺮ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﯿﺔ اﻟﺠﺎري ﻟﻌﺎم 
ﻰ ﻓѧﻲ ﻋѧﺎم واﻟѧﺬي ﺻѧﺪر ﻟﻠﻤѧﺮة اﻷوﻟѧ ,أﻣﺎ ﻓﻲ ﺗﻘﺮﯾѧﺮ اﻟﺘﻨﺎﻓﺴѧﯿﺔ اﻹﻗﻠﯿﻤѧﻲ اﻟﺨѧﺎص ﺑﺄﻓﺮﯾﻘﯿѧﺎ .44إﻟﻰ  93ﻣﺼﺮ ﻣﻦ
دول ﻋﺮﺑﯿﺔ وﺟﺎءت ﻣﻦ ﺿﻤﻨﮭﺎ  ﺗﻮﻧﺲ ﻓѧﻲ اﻟﻤﺮﺗﺒѧﺔ اﻷوﻟѧﻰ ﺑﯿﻨﻤѧﺎ  3دوﻟﺔ أﻓﺮﯾﻘﯿﺎ ﻓﻘﺪ دﺧﻠﺖ  42وﯾﺸﻤﻞ, 0002
 .ﺟﺎء ﺗﺮﺗﯿﺐ اﻟﻤﻐﺮب ﺧﺎﻣﺴًﺎ وﻣﺼﺮ ﺳﺎدﺳًﺎ
ﻣﺮﺗﻔﻌﺎ ﻋﻦ ﻣﻌﺪﻟﺔ  0002ﻋﺎم  536.0ﺳﺠﻞ ﻣﻌﺪل ﻣﺆﺷﺮ اﻟﺘﻨﻤﯿﺔ اﻟﺒﺸﺮﯾﺔ ﻟﻠﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ ﻣﺠﺘﻤﻌﺔ ﻣﺎ ﻧﺴﺒﺘﮫ  -ث
ﺑﯿﻨﻤﺎ ﻣﺎ زال ﻣﻨﺨﻔﻀﺎ ﻋﻦ  ﻣﻌﺪل ﻣﺆﺷﺮ اﻟﺘﻨﻤﯿﺔ اﻟﺒﺸﺮﯾﺔ ﻟﻠﺪول اﻟﻨﺎﻣﯿﺔ اﻟﺬي ﯾﺒﻠﻎ  55.0اﻟﺬي ﺑﻠﻎ  5991ﻟﻌﺎم 
 1002ووﻓﻖ ﻣﺆﺷﺮ اﻟﺘﻨﻤﯿﺔ ﻟﻌﺎم .  0002ﻟﻌﺎم  217.0وﻣﻌﺪل ﻣﺆﺷﺮ اﻟﺘﻨﻤﯿﺔ اﻟﺒﺸﺮﯾﺔ اﻟﻌﺎﻟﻤﻲ اﻟﺒﺎﻟﻎ  246.0
  : ﺗﺘﻮزع اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ ﻛﺂﻻﺗﻲ 
اﻟﺒﺤﺮﯾﻦ ،اﻟﻜﻮﯾﺖ ، اﻹﻣﺎرات   -:ﺐ ھﻲ دول ﺿﻤﻦ ﻣﺠﻤﻮﻋﺔ اﻟﺘﻨﻤﯿﺔ اﻟﺒﺸﺮﯾﺔ  اﻟﻤﺮﺗﻔﻌﺔ ، وﺑﺤﺴﺐ اﻟﺘﺮﺗﯿ -
  ،ﻗﻄﺮ
ﻟﯿﺒﯿﺎ ،ﻟﺒﻨﺎن ،اﻟﺴﻌﻮدﯾﺔ ،ﺳﻠﻄﻨﺔ  -:دول ﺿﻤﻦ ﻣﺠﻤﻮﻋﺔ اﻟﺘﻨﻤﯿﺔ اﻟﺒﺸﺮﯾﺔ  اﻟﻤﺘﻮﺳﻄﺔ ، وﺑﺤﺴﺐ اﻟﺘﺮﺗﯿﺐ ھﻲ    -
 ﻋﻤﺎن، اﻷردن ،ﺗﻮﻧﺲ ،ﺳﻮرﯾﺎ ،ﻣﺼﺮ ،اﻟﺠﺰاﺋﺮ 
اﻟﺴﻮدان ، اﻟﯿﻤﻦ ،ﺟﯿﺒﻮﺗﻲ ، - :دول ﺿﻤﻦ ﻣﺠﻤﻮﻋﺔ اﻟﺘﻨﻤﯿﺔ اﻟﺒﺸﺮﯾﺔ  اﻟﻀﻌﯿﻔﺔ ، وﺑﺤﺴﺐ اﻟﺘﺮﺗﯿﺐ ھﻲ  -
  .وﻟﻢ ﯾﺘﻢ أدراج اﻟﻌﺮاق واﻟﺼﻮﻣﺎل وﻓﻠﺴﻄﯿﻦ ﻓﻲ اﻟﺘﻘﺮﯾﺮ اﻟﻌﺎم . ﻣﻮرﯾﺘﺎﻧﯿﺎ 
  : دوﻟﺔ ﻋﺮﺑﯿﺔ وﻓﻘًﺎ ﻟﻠﻤﺆﺷﺮ اﻟﻤﺮﻛﺐ ﻟﻠﻤﺨﺎﻃﺮ اﻟﻘﻄﺮﯾﺔ ﻛﺂﻻﺗﻲ  81ﺗﻢ ﺗﺼﻨﯿﻒ  - ح
  اﻟﻜﻮﯾﺖ ،اﻹﻣﺎرات ،ﺳﻠﻄﻨﺔ    ﻋﻤﺎن -:دول ﻋﺮﺑﯿﺔ ﻓﻲ درﺟﺔ ﻣﺨﺎﻃﺮة ﻣﻨﺨﻔﻀﺔ ﺟﺪا ھﻲ ( 3) -     
اﻟﺒﺤﺮﯾﻦ ، اﻟﺴﻌﻮدﯾﺔ ،ﻟﯿﺒﯿﺎ ،ﺗﻮﻧﺲ     ،اﻟﻤﻐﺮب ،ﺳﻮرﯾﺎ  -:ﺔ ﻓﻲ درﺟﺔ ﻣﺨﺎﻃﺮة ﻣﻨﺨﻔﻀﺔ ھﻲ دول ﻋﺮﺑﯿ( 8) -     
  .  ،اﻷردن ، ﻗﻄﺮ 
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 .ﻣﺼﺮ،اﻟﯿﻤﻦ ، اﻟﺠﺰاﺋﺮ  -:دول ﻋﺮﺑﯿﺔ ﻓﻲ درﺟﺔ ﻣﺨﺎﻃﺮة ﻣﻌﺘﺪﻟﺔ ھﻲ (  3)-     
 . اﻟﺴﻮدان ، ﻟﺒﻨﺎن  -:دوﻟﺘﺎن ﻋﺮﺑﯿﺘﺎن  ﻓﻲ درﺟﺔ ﻣﺨﺎﻃﺮة ﻣﺮﺗﻔﻌﺔ ھﻲ -     
  .اﻟﻌﺮاق ، اﻟﺼﻮﻣﺎل  -:ﺘﺎن  ﻓﻲ درﺟﺔ ﻣﺨﺎﻃﺮة ﻣﺮﺗﻔﻌﺔ ﺟﺪا ھﻲ دوﻟﺘﺎن ﻋﺮﺑﯿ-     
 -:ﺗﺒﯿﻦ ﻣﻦ  ﺗﺤﻠﯿﻞ اﻟﻤﺆﺷﺮات اﻻﻗﺘﺼﺎدﯾﺔ ﻟﻤﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر ﻓﻲ اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ  ﻣﺎ ﯾﺄﺗﻲ  - 5
أﺷﺎر ﻣﺆﺷѧﺮ اﻟﻨﻤѧﻮ اﻻﻗﺘﺼѧﺎدي إﻟѧﻰ أن اﻟﻨѧﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠѧﻲ اﻹﺟﻤѧﺎﻟﻲ ﺑﺎﻷﺳѧﻌﺎر اﻟﺜﺎﺑﺘѧﺔ ﻓѧﻲ اﻟѧﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿѧﺔ ﻗѧﺪ ارﺗﻔѧﻊ   - أ
ﻛﻤѧﺎ ﻇѧﻞ . ,ﺑﺎﻟﻌﺎم اﻟﺴﺎﺑﻖ ﻓѧﻲ ﻛѧﻞ ﻣѧﻦ اﻟﻤﻐѧﺮب وﻟﺒﻨѧﺎن وﺟﯿﺒѧﻮﺗﻲ واﻟﺴѧﻮدان  وﺗѧﻮﻧﺲ ﻣﻘﺎرﻧﺔ  1002ﺧﻼل ﻋﺎم 
ﻓѧﻲ ,ﻣﻌﺪل اﻟﻨﻤﻮ ﻣﺮﺗﻔﻌًﺎ ﻓﻲ ﻛѧﻞ ﻣѧﻦ اﻟﺒﺤѧﺮﯾﻦ وﻋﻤѧﺎن وﻣﻮرﯾﺘﺎﻧﯿѧﺎ رﻏѧﻢ اﻧﺨﻔﺎﺿѧﮫ ﻋѧﻦ ﻣﺴѧﺘﻮاه اﻟﻌѧﺎم اﻟﻤﺎﺿѧﻲ 
أﻣѧﺎ اﻟﺴѧﻌﻮدﯾﺔ واﻟѧﯿﻤﻦ .ﺣﯿﻦ ﺣﺎﻓﻆ اﻟﻤﻌﺪل ﻋﻠﻰ اﻟﻤﺴﺘﻮى اﻟѧﺬي ﺑﻠﻐѧﮫ ﻓѧﻲ اﻟﻌѧﺎم اﻟﻤﺎﺿѧﻲ ﻓѧﻲ اﻟﺠﺰاﺋѧﺮ و اﻷردن 
واﻹﻣѧﺎرات ﻓﻘѧѧﺪ اﻧﺨﻔѧѧﺾ ﻓﯿﮭѧﺎ ﻣﻌѧѧﺪل اﻟﻨﻤѧѧﻮ ﺑﺎﻷﺳѧѧﻌﺎر اﻟﺜﺎﺑﺘѧﺔ ، وﻟѧѧﻢ ﺗﺴѧѧﺠﻞ أي ﻣѧѧﻦ اﻟѧﺪول اﻟﺘѧѧﻲ ﺗѧѧﻮﻓﺮت ﻋﻨﮭѧѧﺎ 
اﻵﻣѧﺮ اﻟѧﺬي ﯾﻌﻜѧﺲ اﻟﺠﮭѧﻮد اﻟﻤﺒﺬوﻟѧﺔ . اﻟﺒﯿﺎﻧﺎت ﺗﺮاﺟﻌﺎ ﻓﻲ ﻗﯿﻤﺔ اﻟﻨﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠﻲ اﻹﺟﻤﺎﻟﻲ  ﻣﻘﺎرﻧﺔ ﺑﺎﻟﻌﺎم اﻟﺴﺎﺑﻖ 
ﻰ ﺗﻄﺒﯿﻘﮭﺎ ﻓѧﻲ اﻟﺴѧﻨﻮات اﻟﻤﺎﺿѧﯿﺔ وﺑﮭѧﺪف ﻟﺘﺤﻘﯿﻖ اﻹﺻﻼح اﻻﻗﺘﺼﺎدي واﻟﮭﯿﻜﻠﻲ اﻟﺘﻲ ﺑﺎدرت اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ إﻟ
اﻟﻤﺤﺎﻓﻈѧѧﺔ ﻋﻠѧѧﻰ ﺗﻮازﻧѧѧﺎت اﻻﻗﺘﺼѧѧﺎد اﻟﻜﻠѧѧﻲ وﺗﻮﺳѧѧѧﯿﻊ دور اﻟﻘﻄѧѧﺎع اﻟﺨѧѧﺎص اﻟﻤﺤﻠѧѧﻲ واﻷﺟﻨﺒѧѧﻲ ﻓѧѧﻲ اﻟﻨﺸѧѧѧﺎط 
اﻻﻗﺘﺼﺎدي  واﻟﺘﻮﺟﮫ ﻧﺤﻮ اﻻﻋﺘﻤﺎد ﻋﻠﻰ آﻟﯿﺎت اﻟﺴﻮق ﻟﺘﺤﺴﯿﻦ اﻟﻘﺪرة اﻟﺘﻨﺎﻓﺴѧﯿﺔ،وﻟﺘﺤﻘﯿﻖ ﻣﻌѧﺪﻻت ﻧﻤѧﻮ ﺣﻘﯿﻘѧﻲ 
  .   ﺗﺠﺎھﺎت اﻟﺤﺎﻟﯿﺔ ﻟﮭﺬا اﻟﻤﺆﺷﺮ ﺗﺄﺛﯿﺮا إﯾﺠﺎﺑﯿﺎ ﻋﻠﻰ ﻣﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر ﻗﺎﺑﻞ ﻟﻼﺳﺘﻤﺮار ،وﻣﻦ اﻟﻤﺘﻮﻗﻊ أن ﺗﺘﺮك اﻻ
ﻓѧﻲ ﻣﻮاﺻѧﻠﺔ  1002ﯾﺴﺘﺪل ﻣﻦ ﺗﺤﻠﯿﻞ ﻣﺆﺷﺮ اﻟﺴﯿﺎﺳﺔ اﻟﻨﻘﺪﯾѧﺔ أن ﻏﺎﻟﺒﯿѧﺔ اﻟѧﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿѧﺔ ﻗѧﺪ ﻧﺠﺤѧﺖ ﺧѧﻼل اﻟﻌѧﺎم  - ب
ول وﯾѧﺄﺗﻲ ذﻟѧﻚ ﻧﺘﯿﺠѧﺔ اﺳѧﺘﻤﺮار اﻟѧﺪ .ﺿﺒﻂ ﻣﻌﺪﻻت اﻟﺘﻀﺨﻢ ﻣﻘﺎﺳًﺎ ﺑﺎﻟﺘﻐﯿﺮ ﻓﻲ اﻟﺮﻗﻢ اﻟﻘﯿﺎﺳﻲ ﻷﺳﻌﺎر اﻟﻤﺴﺘﮭﻠﻚ  
اﻟﻌﺮﺑﯿѧѧﺔ ﻓѧѧﻲ ﺗﻄﺒﯿѧѧﻖ ﺳﯿﺎﺳѧѧﺎت اﻟﺘﺼѧѧﺤﯿﺢ اﻻﻗﺘﺼѧѧﺎدي واﻹﺻѧѧﻼح اﻟﮭﯿﻜﻠѧѧﻲ واﺗﺒѧѧﺎع ﺳﯿﺎﺳѧѧﺎت ﻧﻘﺪﯾѧѧﺔ ﺗﮭѧѧﺪف إﻟѧѧﻰ 
اﻟﻤﺤﺎﻓﻈﺔ ﻋﻠﻰ اﺳﺘﻘﺮار اﻷﺳﻌﺎر ،ﺣﯿﺚ اﺗﺠﮭﺖ ﻣﻌﺪﻻت اﻟﺘﻀﺨﻢ ﻧﺤﻮ اﻻﻧﺨﻔﺎض ﻣﻨѧﺬ ﻣﻨﺘﺼѧﻒ اﻟﺘﺴѧﻌﯿﻨﺎت وﻟѧﻢ 
ان اﻟﺘﻲ ﺑﻠﻎ ﻓﯿﮭﺎ ﻣﻌѧﺪل ﺑﺎﺳﺘﺜﻨﺎء اﻟﺴﻮد 1002ﻓﻲ ﻋﺎم %  0.5ﯾﺘﺠﺎوز ﻣﻌﺪل اﻟﺘﻀﺨﻢ ﻓﻲ أي ﻣﻦ اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ 
ﻣﻘﺎﺳﺎ ﺑﺎﻟﺘﻐﯿﺮ ﻓﻲ اﻟﺮﻗﻢ اﻟﻘﯿﺎﺳﻲ ﻷﺳѧﻌﺎر ,  1002وﯾﻘﺪر اﻧﺨﻔﺎض اﻷﺳﻌﺎر ﻓﻲ ﻋﺎم .ﻓﻲ ذﻟﻚ اﻟﻌﺎم  4.7اﻟﺘﻀﺨﻢ 
وﻟﯿﺒﯿѧﺎ ( %0.1-)وﻋﻤѧﺎن ﺑﻨﺴѧﺒﺔ %(   7.0-)وﻗﻄѧﺮ ﺑﻨﺴѧﺒﺔ %(  8.0-)ﻓﻲ ﻛﻞ ﻣﻦ اﻟﺴﻌﻮدﯾﺔ ﺑﻨﺴѧﺒﺔ , اﻟﻤﺴﺘﮭﻠﻚ 
واﻟﺠﺰاﺋѧﺮ ﺑﻨﺴѧﺒﺔ ,% 3.4ﺗﻠﯿﮭѧﺎ اﻟѧﯿﻤﻦ , ﻓѧﻲ ﻣﻮرﯾﺘﺎﻧﯿѧﺎ % 7.4وﺑﻠﻐﺖ ﻧﺴѧﺒﺔ ارﺗﻔѧﺎع اﻷﺳѧﻌﺎر  ( % 1.8-)ﺑﻨﺴﺒﺔ 
 2.2ﻓѧﻲ اﻟﺒﺤѧﺮﯾﻦ وﺳѧﻮرﯾﺔ و %  5.0وارﺗﻔﻌﺖ اﻷﺳﻌﺎر ﻓﻲ ﺑﺎﻗﻲ اﻟѧﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿѧﺔ ﺑﻨﺴѧﺐ ﺗﺮاوﺣѧﺖ ﺑѧﯿﻦ %  2.4
 .   ﻓﻲ ﻣﺼﺮ ، وﻣﻦ اﻟﻤﺘﻮﻗﻊ أن ﺗﺘﺮك اﻻﺗﺠﺎھﺎت اﻟﺤﺎﻟﯿﺔ ﻟﮭﺬا اﻟﻤﺆﺷﺮ ﺗﺄﺛﯿﺮًا إﯾﺠﺎﺑﯿﺎ ﻋﻠﻰ ﻣﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر % 
اﻟﺴﯿﺎﺳѧﺎت اﻟﻤﺎﻟﯿѧﺔ ﻓѧﻲ اﻟѧﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿѧﺔ ، أن ھѧﺬه اﻟﺴﯿﺎﺳѧﺔ ﺗﻔﺘﻘѧﺮ إﻟѧﻰ اﻟﻤﺮوﻧѧﺔ اﻟﻜﺎﻓﯿѧﺔ ﻧﻈѧﺮا  أﻇﮭﺮ ﺗﺤﻠﯿѧﻞ ﻣﺆﺷѧﺮ  - ت
ﻻﻋﺘﻤﺎدھѧﺎ اﻟﻜﺒﯿѧﺮ واﻟﻤﺴѧﺘﻤﺮ ﻋﻠѧﻰ ﻣﺼѧﺎدر ﻣﺤѧﺪدة ﻟﻠﺤﺼѧﻮل ﻋﻠѧﻰ اﻟﺠѧﺰء اﻷﻛﺒѧﺮ ﻣѧﻦ اﻹﯾѧﺮادات اﻷﻣѧﺮ اﻟѧﺬي 
اﻟѧﺪول ﻓﻔѧﻲ .ﯾﺠﻌﻠﮭѧﺎ ﻋﺮﺿѧﺔ ﻟﻠﺘѧﺄﺛﺮ  ﺑﺼѧﻮرة ﻛﺒﯿѧﺮة ﻣѧﻦ ﺟѧﺮاء اﻟﺼѧﺪﻣﺎت اﻟﺘѧﻲ ﻗѧﺪ ﺗﺘﻌѧﺮض ﻟﮭѧﺎ ﺗﻠѧﻚ اﻟﻤﺼѧﺎدر 
وﯾﻼﺣѧﻆ ھﻨѧﺎ أن . ﺗﺸﻜﻞ اﻹﯾﺮادات اﻟﻨﻔﻄﯿﺔ ﺣﻮاﻟﻲ ﺛﻼﺛﺔ أرﺑﺎع ﻣﺠﻤѧﻞ إﯾѧﺮادات اﻟﻤﺎﻟﯿѧﺔ اﻟﻌﺎﻣѧﺔ ,اﻟﻤﺼﺪرة ﻟﻠﻨﻔﻂ 
، %   2إﻟѧѧﻰ ﻧﺤѧѧﻮ  1002ﻧﺴѧѧﺒﺔ اﻟﻌﺠѧѧﺰ اﻟﻜﻠѧѧﻲ ﻓѧѧﻲ اﻟﻤﻮازﻧѧѧﺎت اﻟﻌﺎﻣѧѧﺔ ﻟﻠﻨѧѧﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠѧѧﻲ اﻹﺟﻤѧѧﺎﻟﻲ ارﺗﻔﻌѧѧﺖ ﻋѧѧﺎم 
ﻣѧﻦ اﻷﻣѧﻮر اﻟﺘѧﻲ ﺗﺠﻌѧﻞ ﻣѧﻦ أوﺿѧﺎع ﻣﺎﻟﯿѧﺔ  ﻓѧﺎن ,وﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ إﻟﻰ ﻋѧﺪم ﻣﺮوﻧѧﺔ اﻟﺴﯿﺎﺳѧﺔ اﻟﻤﺎﻟﯿѧﺔ ﺑﺎﻟﺪرﺟѧﺔ اﻟﻜﺎﻓﯿѧﺔ 
وﻣѧﻦ .اﻟﺤﻜﻮﻣѧﺔ ﻓѧﻲ أﻋѧﺪاد ﻣﺘﺰاﯾѧﺪة ﻣѧﻦ اﻟѧﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿѧﺔ ﻏﯿѧﺮ ﻗﺎﺑﻠѧﺔ ﻟﻼﺳѧﺘﻤﺮار ھѧﻮ ﺗѧﺮاﻛﻢ اﻟѧﺪﯾﻦ اﻟﻌѧﺎم اﻟѧﺪاﺧﻠﻲ 
وﻗﺪ ﺑﻠﻐﺖ ﻓﻲ ﻋѧﺪد ,اﻟﻤﻼﺣﻆ ﻓﻲ ھﺬا اﻟﺸﺎن أن ﻧﺴﺒﺔ اﻟﺪﯾﻦ اﻟﻌﺎم اﻟﺪاﺧﻠﻲ إﻟﻰ اﻟﻨﺎﺗﺞ اﻹﺟﻤﺎﻟﻲ أﺧﺬة ﻓﻲ اﻻرﺗﻔﺎع 
ﯾﺎت ﻋﺎﻟﯿﺔ ﺑﺤﯿﺚ أﺻﺒﺤﺖ ﺧﺪﻣﺔ ھﺬا اﻟﺪﯾﻦ ﺗﺴﺘﺤﻮذ ﻋﻠѧﻰ ﻧﺴѧﺐ ﻣﺘﺰاﯾѧﺪة ﻣѧﻦ اﻹﯾѧﺮادات ﻣﻦ اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ ﻣﺴﺘﻮ
 .  اﻟﻌﺎﻣﺔ، وﻣﻦ اﻟﻤﺘﻮﻗﻊ أن ﺗﺘﺮك اﻻﺗﺠﺎھﺎت اﻟﺤﺎﻟﯿﺔ ﻟﮭﺬا اﻟﻤﺆﺷﺮ ﺗﺄﺛﯿﺮا ﺳﻠﺒﯿًﺎ ﻋﻠﻰ ﻣﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر 
ﻰ اﻟﻨѧﺎﺗﺞ ﻛﺸﻒ ﺗﺤﻠﯿﻞ ﻣﺆﺷﺮ اﻟﺘﻮازن اﻟﺨﺎرﺟﻲ ﻓﻲ اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ ،ﺑﺎﺳﺘﺨﺪام ﻧﺴﺒﺔ ﻣﻮازﯾﻦ اﻟﺤﺴﺎﺑﺎت اﻟﺠﺎرﯾѧﺔ إﻟѧ  - ث
 6.7وﺟﻮد ﻓﺎﺋﺾ ﻓѧﻲ ﻣѧﻮازﯾﻦ اﻟﺤﺴѧﺎﺑﺎت اﻟﺠﺎرﯾѧﺔ ﻟﻤﺠﻤѧﻮع اﻟѧﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿѧﺔ ﻧﺤѧﻮ   1002اﻟﻤﺤﻠﻲ اﻹﺟﻤﺎﻟﻲ ﻟﻌﺎم 
ﺗﺤﻘﻘѧﺖ أﻋﻠѧﻰ ﻧﺴѧﺒﺔ ,ووﻓﻘѧﺎ ﻟﻠﺒﯿﺎﻧѧﺎت اﻟﻤﺘﺎﺣѧﺔ  9991ﻋѧﺎم %  3.1و 0002ﻋѧﺎم %  0.01وذﻟѧﻚ ﻣﻘﺎرﻧѧﺔ ﻣѧﻊ %
ﺣﯿѧﺚ , ﻠﻌѧﺎم اﻟﺜѧﺎﻧﻲ ﻋﻠѧﻰ اﻟﺘѧﻮاﻟﻲ وذﻟѧﻚ ﻟ , ﻓﻲ اﻟﻜﻮﯾﺖ 1002ﻟﻔﺎﺋﺾ ﻣﯿﺰان اﻟﺤﺴﺎب اﻟﺠﺎري ﻟﻠﻨﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠﻲ ﻋﺎم 
ﻓѧﻲ % 8.01ﻛﻤﺎ ﺑﻠﻐﺖ ﻧﺴﺒﺔ اﻟﻔﺎﺋﺾ ﻓﻲ اﻟﺤﺴﺎب اﻟﺠﺎري ﻟﻠﻨﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠѧﻲ اﻹﺟﻤѧﺎﻟﻲ % . 1.62ﺑﻠﻐﺖ ﺗﻠﻚ اﻟﻨﺴﺒﺔ 
ﺗﺤﻮﻟѧﺖ ﻧﺴѧﺒﺔ , وﻣѧﻦ اﻟﻨﺎﺣﯿѧﺔ اﻷﺧѧﺮى . ﻓѧﻲ اﻟﺒﺤѧﺮﯾﻦ  4.1و, ﻓﻲ اﻟѧﯿﻤﻦ %  2.5و,ﻓﻲ اﻟﺴﻌﻮدﯾﺔ %  8.7ﻟﯿﺒﯿﺎ و
ﻓѧﻲ  1002إﻟѧﻰ ﻧﺴѧﺒﺔ ﻋﺠѧﺰ ﻃﻔﯿѧﻒ ﻟﻌѧﺎم  0002اﻹﺟﻤѧﺎﻟﻲ ﻟﻌѧﺎم  ﻓѧﺎﺋﺾ ﻣﯿѧﺰان اﻟﺤﺴѧﺎب اﻟﺠѧﺎري ﻟﻠﻨѧﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠѧﻲ 
ﻓѧﻲ ﻧﻔѧﺲ ﺣѧﺪودھﺎ ﻓѧﻲ 1002ﻛﻤﺎ ﺑﻘﯿѧﺖ ﻧﺴѧﺒﺔ ﻋﺠѧﺰ اﻟﺤﺴѧﺎب اﻟﺠѧﺎري   ﻟﻠﻨѧﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠѧﻲ اﻹﺟﻤѧﺎﻟﻲ ﻟﻌѧﺎم . اﻷردن 
واﻧﺨﻔﻀﺖ ﻧﺴﺒﺔ اﻟﻌﺠﺰ ﺑﺸﻜﻞ ﻃﻔﯿﻒ ﻓﻲ ﻣﺼѧﺮ واﻟﺴѧﻮدان، وﻣѧﻦ اﻟﻤﺘﻮﻗѧﻊ أن ﺗﺘѧﺮك اﻻﺗﺠﺎھѧﺎت اﻟﺤﺎﻟﯿѧﺔ , ﺗﻮﻧﺲ 
  .    ﺠﺎﺑﯿﺎ ﻋﻠﻰ ﻣﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر ﻟﮭﺬا اﻟﻤﺆﺷﺮ ﺗﺄﺛﯿﺮًا إﯾ
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  -:اﻟﻤﺆﺷﺮ اﻟﻤﺮﻛﺐ اﻟﻤﻜﻮن ﻟﻠﺴﯿﺎﺳﺎت اﻻﻗﺘﺼﺎدﯾﺔ ﻟﻤﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر ﻓﻲ اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ ﻣﺎ ﯾﺄﺗﻲ ﺗﺤﻠﯿﻞ   ﺗﺒﯿﻦ ﻧﺘﺎﺋﺞ -7
ﺗﺤﺴﻦ ﻓﻲ ﻣﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر ﻟﻠﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ ﻛﻤﺠﻤﻮﻋﺔ ،ﻟﻌﺪم ﺑﻠﻮغ  ﻗﯿﻤѧﺔ اﻟﻤﺆﺷѧﺮ اﻟﻮاﺣѧﺪ اﻟﺼѧﺤﯿﺢ أي ﻋﺪم ﺣﺼﻮل -أ
  .ﺬا ﯾﺆﻛﺪ اﻟﺤﺎﺟﺔ إﻟﻰ ﺑﺬل اﻟﻤﺰﯾﺪ ﻣﻦ اﻟﺠﮭﻮد ﻟﺮﻓﻊ ﻗﯿﻤﺔ ھﺬا اﻟﻤﺆﺷﺮ وھ( 91449.0)،ﺣﯿﺚ ﺑﻠﻐﺖ 
اﻷﻣѧﺮ اﻟѧﺬي ﯾﺆﻛѧﺪ ﻋﻠѧﻰ وﺟѧﻮد ﺗﺤﺴѧﻦ ( 2)ﺳﺠﻠﺖ أرﺑﻌﺔ دول ﻋﺮﺑﯿﺔ ﻗﯿﻤﺎ ﻣﺮﺗﻔﻌﺔ ﻓﻲ اﻟﻤﺆﺷﺮ ، ﺗﺠﺎوزت اﻟѧﺮﻗﻢ -ب
  ( .اﻟﻜﻮﯾﺖ ،ﻟﺒﻨﺎن ،اﻟﻤﻐﺮب ،اﻟﯿﻤﻦ ) ﻛﺒﯿﺮ ﻓﻲ ﻣﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر وھﺬه اﻟﺪول ھﻲ 
ﻓﻲ اﻟﻤﺆﺷﺮ ، اﻷﻣѧﺮ اﻟѧﺬي ﯾﺆﻛѧﺪ ﻋﻠѧﻰ وﺟѧﻮد ﺗﺤﺴѧﻦ  2إﻟﻰ أﻗﻞ ﻣﻦ  1ﺮاوح ﺑﯿﻦ ﺳﺠﻠﺖ ﺳﺖ دول ﻋﺮﺑﯿﺔ ﻗﯿﻤﺔ ﺗﺘ-ت
  ( .ﻗﻄﺮ ، ﻟﯿﺒﯿﺎ .اﻷردن ،اﻟﺒﺤﺮﯾﻦ اﻟﺠﺰاﺋﺮ ،ﺳﻮرﯾﺎ ) ﻓﻲ ﻣﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر  ﻓﯿﮭﺎ وھﺬه اﻟﺪول ھﻲ 
ﺳﺠﻠﺖ ﺛﻤﺎن دول ﻋﺮﺑﯿﺔ ﻗﯿﻤﺔ ﺗﻘﻞ ﻋﻦ اﻟﻮاﺣﺪ اﻟﺼﺤﯿﺢ ﻓﻲ اﻟﻤﺆﺷﺮ ﻓﻲ اﻟﻤﺆﺷﺮ ، اﻷﻣﺮ اﻟﺬي ﯾﺆﻛѧﺪ ﻋﻠѧﻰ ﻋѧﺪم - -ث
اﻹﻣѧﺎرات ،ﺗѧﻮﻧﺲ ،ﺟﯿﺒѧﻮﺗﻲ اﻟﺴѧﻌﻮدﯾﺔ اﻟﺴѧﻮدان ﻋﻤѧﺎن ) ﺤﺴﻦ ﻓѧﻲ ﻣﻨѧﺎخ اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎر  ﻓﯿﮭѧﺎ وھѧﺬه اﻟѧﺪول ھѧﻲ وﺟﻮد ﺗ
  ( .،ﻣﺼﺮ ،ﻣﻮرﯾﺘﺎﻧﯿﺎ 
  أﻇﮭﺮت ﻧﺘﺎﺋﺞ اﻟﺘﺤﻠﯿﻞ اﻹﺣﺼﺎﺋﻲ ﻟﻠﻌﻮاﻣﻞ اﻟﻤﺆﺛﺮة ﻋﻠﻰ ﻣﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر ﻓﻲ اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ -8
و ﺗѧﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎر  )PG(ل اﻟﺘﻀѧﺨﻢ ﻣﺆﺷѧﺮ اﻟﺴﯿﺎﺳѧﺔ اﻟﻨﻘﺪﯾѧﺔ وھѧﻮ ﻣﻌѧﺪ وﺟﻮد ﺗﻮاﻓѧﻖ ﺑѧﯿﻦ ﻣﺴѧﺎر اﻟﺘﻐﯿﯿѧﺮات ﻓѧﻲ -أ
ﻓﻲ ﻛﻞ ﻣﻦ اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ ﻛﻤﺠﻤﻮﻋﺔ واﻟﺪول اﻟﻨﻔﻄﯿﺔ وﯾﻤﻜѧﻦ أن ﯾﻔﺴѧﺮ ذﻟѧﻚ ﺑﻮﺟѧﻮد  ﺗѧﺄﺛﯿﺮ    )IDF(اﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ
ﻋﻠѧﻰ ﺗѧﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎر  اﻟﻤﺴѧﺘﻮى اﻟﻌѧﺎم ﻟﻸﺳѧﻌﺎر إﯾﺠﺎﺑﻲ ﻣﻠﺤѧﻮظ ﻟﻠﺴﯿﺎﺳѧﺔ اﻟﻨﻘﺪﯾѧﺔ وﺑﺨﺎﺻѧﺔ اﻻﺳѧﺘﻘﺮار اﻟﻨﺴѧﺒﻲ ﻓѧﻲ 
  .اﻷﺟﻨﺒﻲ 
و ( BD)اﻓѧﻖ ﺑѧﯿﻦ ﻣﺴѧﺎر اﻟﺘﻐﯿﯿѧﺮات ﻓѧﻲ ﻧﺴѧﺒﺔ اﻟﻌﺠѧﺰ ﻓѧﻲ اﻟﻤﯿﺰاﻧﯿѧﺔ إﻟѧﻰ اﻟﻨѧﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠѧﻲ اﻹﺟﻤѧﺎﻟﻲ ﻋﺪم وﺟﻮد ﺗﻮ-ب 
اﻷﻣﺮ اﻟﺬي ﯾﺆﻛѧﺪ اﻟﺘѧﺄﺛﯿﺮ اﻟﺴѧﻠﺒﻲ ﻟﻠﺴﯿﺎﺳѧﺔ اﻟﻤﺎﻟﯿѧﺔ ﻋﻠѧﻰ ﻣﻨѧﺎخ اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎر   )IDF(ﺗﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷﺮ
اﻟﻨﻔﻄﯿѧﺔ ،اﻷﻣѧﺮ اﻟѧﺪول اﻓѧﻖ ﻓѧﻲ ﺣﺎﻟѧﺔ اﻟﺘﻮ ﺣﺎﻟѧﺔ ﻣѧﻦ  اﻟﻤﺘﻐﯿﺮا ﻓﻲ ﺣﺎﻟﺔ اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ ﻛﻤﺠﻤﻮﻋﺔ ،ﻓﻲ ﺣﯿﻦ  أﻇﮭﺮ ھﺬ
 اﻟﺪول اﻟﻨﻔﻄﯿﺔاﻟﺬي ﯾﺆﻛﺪ  وﺟﻮد ﺗﺄﺛﯿﺮ إﯾﺠﺎﺑﻲ ﻟﻠﺴﯿﺎﺳﺔ اﻟﻤﺎﻟﯿﺔ ﻋﻠﻰ ﻣﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر ﻓﻲ ﻣﺠﻤﻮﻋﺔ 
ﻋﺪم وﺟﻮد ﺗﻮاﻓﻖ ﺑﯿﻦ ﻣﺴﺎر اﻟﺘﻐﯿﯿﺮات ﻓﻲ ﻧﺴﺒﺔ اﻟﻌﺠﺰ أو اﻟﻔﺎﺋﺾ ﻓﻲ اﻟﺤﺴﺎب اﻟﺠѧﺎري ﻓѧﻲ ﻣﯿѧﺰان اﻟﻤѧﺪﻓﻮﻋﺎت -ت
ﻧﺤѧѧﻮ اﻟѧѧﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿѧѧﺔ وﯾﻤﻜѧѧﻦ )IDF(ﺎت اﻻﺳѧѧﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒѧѧﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷѧѧﺮ و ﺗѧѧﺪﻓﻘ( PD)إﻟѧѧﻰ اﻟﻨѧѧﺎﺗﺞ اﻟﻤﺤﻠѧѧﻲ  اﻹﺟﻤѧѧﺎﻟﻲ 
ﻛﻤﺎ ﯾﺸﯿﺮ ﺣﺠﻢ اﻟﻤﻌﻠﻤﺔ اﻟﻤﻨﺨﻔﺾ ﻟﮭѧﺬا اﻟﻤﺘﻐﯿѧﺮ إﻟѧﻰ وﺟѧﻮد  ﺗѧﺄﺛﯿﺮ ( PD)ﻣﻼﺣﻈﺔ ذﻟﻚ ﻣﻦ اﻹﺷﺎرة اﻟﺴﺎﻟﺒﺔ ﻟﻠﻤﺘﻐﯿﺮ 
ﻤﺒﺎﺷѧﺮ ﺳﻠﺒﻲ ﺿﺌﯿﻞ  ﻟﻠﺴﯿﺎﺳﺔ اﻟﺘﻮازن اﻟﺨﺎرﺟﻲ ﻋﻠﻰ ﻣﻨﺎخ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر ﻣﻌﺒﺮًا ﻋﻨﮫ ﺑﺤﺠﻢ ﺗﺪﻓﻘﺎت اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ اﻟ























  -:اﻵﺗﯿﺔ ﺑﮭﺪف اﻻﺳﺘﻔﺎدة ﻣﻦ ﻧﺘﺎﺋﺞ اﻟﺪراﺳﺔ ﯾﻘﺪم اﻟﺒﺎﺣﺚ اﻟﻤﻘﺘﺮﺣﺎت  -:اﻟﻤﻘﺘﺮﺣﺎت
ﺎﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒѧﻲ اﻟﻤﺒﺎﺷѧﺮ ﻻ ﯾﺸѧﻜﻞ ﻓﺤﻠﻲ،ﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻟﻤاﺮﻓﻊ ﻣﻌﺪﻻت اﻻدﺧﺎر واﻻھﺘﻤﺎم ﺑﻋﻠﻰ اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ -1
ﺑﺪﯾﻼ ﻋﻦ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻟﻤﺤﻠﻲ ﺑﻞ  ﯾﻌﺪ ﻣﻜﻤﻼ ﻟﮫ،ﻛﻤﺎ أن اﻟﺤﻮاﻓﺰ اﻟﺠﺎذﺑﺔ ﻟﻼﺳﺘﺜﻤﺎر ،ھѧﻲ ﺗﻠѧﻚ اﻟﺘѧﻲ  ﯾﻨﺘﻔѧﻊ ﻣﻨﮭѧﺎ ﻛѧﻞ 
ﻣﻦ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻟﻤﺤﻠﻲ واﻷﺟﻨﺒﻲ، وﻋﻠﯿﮫ ﻓﺄن اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ ﻣﺪﻋﻮة إﻟﻰ اﻟﻌﻤﻞ اﻟﻤﻨﺴﻖ وﻋﻠѧﻰ ﻋѧﺪة ﺟﺒﮭѧﺎت ﻟﺘﻄﺒﯿѧﻖ 
ﺼﺎدﯾﺔ اﻟﺘﻲ ﺗﺆدي إﻟﻰ ﺗﻌﺰﯾﺰ اﻻﺳﺘﻘﺮار اﻻﻗﺘﺼﺎدي اﻟﻜﻠѧﻲ ودﻋѧﻢ إﺟѧﺮاءات اﻹﺻѧﻼح اﻻﻗﺘﺼѧﺎدي اﻟﺴﯿﺎﺳﺎت اﻻﻗﺘ
ﺤﻜﻮﻣﯿѧﺔ ﻓѧﻲ اﻟﺒﻨﯿѧﺔ اﻷﺳﺎﺳѧﯿﺔ وﺗﺸѧﺠﯿﻊ اﻟﺳﺘﺜﻤﺎرات زﯾﺎدة ﺣﺠﻢ اﻻ و،درﺟﺔ اﻻﻧﻔﺘﺎح اﻻﻗﺘﺼﺎدي ، ورﻓﻊ واﻟﮭﯿﻜﻠﻲ 
  رﻓﻊ ﻣﺴﺘﻮﯾﺎت اﻟﺘﻨﻤﯿﺔ اﻟﺒﺸﺮﯾﺔ، و اﻟﻘﻄﺎع اﻟﺨﺎص ﻋﻠﻰ دﺧﻮل ھﺬا اﻟﻤﺠﺎل
اﻟﻤﺼﺮﻓﻲ وإﻋﻄﺎﺋﮫ ﻣﺰﯾﺪ ﻣﻦ اﻷھﻤﯿﺔ ﻓﻲ ﺗﻮﻓﯿﺮ اﻟﺘﻤﻮﯾѧﻞ اﻟﺮأﺳѧﻤﺎﻟﻲ اﻟﻜѧﺎﻓﻲ  وﺑﺨﺎﺻѧﺔ  ﺗﻨﻤﯿﺔ اﻟﺠﮭﺎز ﺿﺮورة  -2
اﻻﺋﺘﻤѧѧﺎن اﻟﺼѧѧﻨﺎﻋﻲ ، ﻣѧѧﻊ ﺿѧѧﺮورة اﻟﺘﺄﻛﯿѧѧﺪ ﻋﻠѧѧﻰ ﺗﻄѧѧﻮﯾﺮ ﺧѧѧﺪﻣﺎت اﻟﻤﺼѧѧﺎرف اﻟﺘﺠﺎرﯾѧѧﺔ ،واﻟﺘﺨﻠѧѧﻲ ﻋѧѧﻦ ﺳﯿﺎﺳѧѧﺘﮭﺎ 
ﻻﻗﺘﺮاض ﻣѧﻦ اﻟﺠﮭѧﺎز اﻻﻗﺮاﺿﯿﺔ اﻟﻤﺘﺤﻔﻈﺔ  ﻓﻲ ﺗﻤﻮﯾﻞ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎرات اﻟﺘﻨﻤﻮﯾﺔ واﻟﺼﻨﺎﻋﯿﺔ ،ﺗﻮﻗﻒ اﻟﺤﻜﻮﻣﺎت ﻋﻦ ا
اﻟﻤﺼѧﺮﻓﻲ ﻟﺘﻤﻮﯾѧﻞ ﻋﺠѧﺰ اﻟﻤﯿﺰاﻧﯿѧﺎت ،و ﯾﻨﺒﻐѧﻲ أن ﺗﻠﺠѧﺎ إﻟѧﻰ اﻻﻗﺘѧﺮاض ﻣѧﻦ اﻟﺴѧﻮق اﻟﻤѧﺎﻟﻲ ،وﻟﻜѧﻲ ﻻ ﺗѧﺘﻢ أزاﺣѧﺔ 
  اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻟﺨﺎص ﻣﻦ ﺳﻮق اﻻﺋﺘﻤﺎن
ﻋﻠѧﻰ أن  -ﺧﺎﺻﺔ اﻟﺠﺎري  -وﺧﻔﺾ اﻷﻧﻔﺎق اﻟﺤﻜﻮﻣﻲ ,ﺿﺮورة ﺗﻨﻮﯾﻊ ﻣﺼﺎدر اﻹﯾﺮادات اﻷﺧﺮى ﻏﯿﺮ اﻟﻨﻔﻄﯿﺔ - 3
  .ﺔ اﻹﺻﻼح اﻟﮭﯿﻜﻠﻲ واﻟﺘﺜﺒﯿﺖ اﻟﻤﺎﻟﻲ ﯾﺘﻢ ذﻟﻚ ﻓﻲ إﻃﺎر ﺳﯿﺎﺳ
ﯾﺠﺐ ﺗﻮاﻓﺮ ﺳﻮق ﻣﺎﻟﯿﺔ ﻧﺸﻄﺔ ﻟﻀﻤﺎن ﺗﺤﻘﯿѧﻖ ﺗѧﺪاول ﻧﺸѧﯿﻂ وﻣѧﻨﻈﻢ ﯾѧﻮﻓﺮ ﻟﮭѧﺬا اﻟﻘﻄѧﺎع اﻷﻣѧﻮال اﻟﻼزﻣѧﺔ 4-
وﯾﺤﻘѧѧﻖ ﺗﻨﻮﻋѧѧﺎ ﻷدوات اﻟﺘﻤﻮﯾѧѧﻞ اﻟﻤѧѧﺎﻟﻲ ذات اﻟﻤﺰاﯾѧѧﺎ اﻟﻤﺨﺘﻠﻔѧѧﺔ ﺑﻤѧѧﺎ ﯾﺘѧѧﯿﺢ , ﻟﺘﻤﻮﯾѧѧﻞ اﻟﻤﺸѧѧﺎرﯾﻊ اﻻﺳѧѧﺘﺜﻤﺎرﯾﺔ 
 .  ﺼﺎﻟﺤﮭﻢ واﺗﺠﺎھﺎﺗﮭﻢ اﻟﻔﺮﺻﺔ أﻣﺎم اﻟﻤﺘﻌﺎﻣﻠﯿﻦ ﻟﻼﺧﺘﯿﺎر وﻓﻖ ﻣ
ﺧﻠﻖ أﺳﻮاق اﻛﺒﺮ ﻣﻦ ﺧﻼل اﻟﺘﻌﺎون اﻟﺜﻨﺎﺋﻲ واﻹﻗﻠﯿﻤѧﻲ، ودﻋѧﻢ وﺗﻮﺳѧﯿﻊ ﻣﻨﻄﻘѧﺔ اﻟﺘﺠѧﺎرة اﻟﻌﺮﺑﯿѧﺔ اﻟﺤѧﺮة اﻟﻜﺒѧﺮى -5
،ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ إﻟﻰ ﺿﺮورة اﻟﻌﻤѧﻞ ﻋﻠѧﻰ اﻻﺳѧﺘﻔﺎدة ﻣѧﻦ اﻟﻤﺰاﯾѧﺎ اﻟﻨﺎﺷѧﺌﺔ ﻋѧﻦ ﺗﻄﺒﯿѧﻖ اﻻﺗﻔﺎﻗﯿѧﺎت اﻻﻗﺘﺼѧﺎدﯾﺔ ﻣѧﻊ اﻟѧﺪول 
  .ﺘﻮﺳﯿﻊ ﺣﺠﻢ اﻟﺴﻮق أﻣﺎم اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ ﻟﺎدﯾﺔ اﻷﺧﺮى اﻷورﺑﯿﺔ واﻷﻓﺮﯾﻘﯿﺔ واﻟﺘﻜﺘﻼت اﻻﻗﺘﺼ
ﺗﻜﻮﯾﻦ أﯾﺪي ﻋﺎﻣﻠﺔ وﻃﻨﯿﺔ وﻓﻨﯿﺔ وﻣﺪرﺑѧﺔ ﻣѧﻦ ﺧѧﻼل ﺗﻮﺟﯿѧﮫ ﺗﻌﻠﯿﻤѧﻲ وﺗѧﺪرﯾﺒﻲ ﻗѧﺎﺋﻢ ﻋﻠѧﻰ اﻻﺳѧﺘﺠﺎﺑﺔ ﻻﺣﺘﯿﺎﺟѧﺎت -6
ﺳﻮق اﻟﻌﻤﻞ ،وﯾﻤﻜﻦ اﻻﺳﺘﻌﺎﻧﺔ ﻓﻲ ﻋﻤﻠﯿѧﺔ ﺗﻜѧﻮﯾﻦ ھѧﺬا اﻟﻜѧﺎدر ﺑﺨﺒѧﺮة اﻟﺸѧﺮﻛﺎت اﻟﻤﺘﻌѧﺪدة اﻟﺠﻨﺴѧﯿﺔ ،واﻗﺎﻣѧﺔ ﻣﺮاﻛѧﺰ 
  ﻟﮭﺬا اﻟﻐﺮض  وﻃﻨﯿﺔ ﻣﺘﺨﺼﺼﺔ
ﺿѧﺮورة اﺳѧﺘﻨﺎد اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎرات اﻟﺼѧﻨﺎﻋﯿﺔ اﻟﻤﺤﻠﯿѧﺔ واﻷﺟﻨﺒﯿѧﺔ ﻋﻠѧﻰ اﻟﻤﺰاﯾѧﺎ اﻟﻨﺴѧﺒﯿﺔ ﻟﻼﻗﺘﺼѧﺎد اﻟѧﻮﻃﻨﻲ  ﺳѧﻮاء -- 7
، ﻓﺎﻧﺨﻔѧﺎض ﻧﺴѧﺒﺔ اﻟﻤﺨѧﺎﻃﺮة ﻓѧﻲ ( ﯾﻤﻜѧﻦ ﺗﻄﻮﯾﺮھѧﺎ ﻓѧﻲ اﻟﻤﺴѧﺘﻘﺒﻞ )أو دﯾﻨﺎﻣﯿﻜﯿѧﺔ ( ﺣﺎﺿﺮة )ﻛﺎﻧﺖ ﻣﺰاﯾﺎ أﺳﺘﺎﺗﯿﻜﯿﺔ 
  ﻨﺴﯿﺔﻣﺜﻞ ﺗﻠﻚ اﻷﻧﺸﻄﺔ رﺑﻤﺎ ﺳﯿﺤﻔﺰ اﻟﺸﺮﻛﺎت اﻟﻤﺘﻌﺪدة اﻟﺠ
 واﻟﻘﻄﺎع اﻟﺨﺎص اﻟﻤﺤﻠﻲ ﻋﻠﻰ اﻟﺪﺧﻮل ﻓﻲ اﻟﻘﻄﺎع اﻟﺼﻨﺎﻋﻲ
ﺿﺮورة اﻟﻌﻤﻞ ﻋﻠﻰ ﺗﻘﻮﯾﺔ اﻟﻘﺪرة اﻟﺘﻨﺎﻓﺴﯿﺔ ﻟﻼﻗﺘﺼѧﺎد اﻟﻘѧﻮﻣﻲ  ﺑﺎﺗﺨѧﺎذ ﻣﺠﻤѧﻮﻋﺘﯿﻦ ﻣѧﻦ اﻹﺟѧﺮاءات ،اﻟﻤﺠﻤﻮﻋѧﺔ -8
اﻷوﻟѧﻰ ﺗﮭѧﺪف إﻟѧﻰ إزاﻟѧﺔ اﻟﻘﯿѧﻮد اﻟﺒﯿﺮوﻗﺮاﻃﯿѧﺔ اﻟﻤﻔﺮوﺿѧﺔ ﻋﻠѧﻰ  اﻟﻘﻄѧﺎع اﻟﺨѧﺎص اﻟﻤﺤﻠѧﻲ واﻷﺟﻨﺒѧﻲ  ﻓѧﻲ ﻣﺠѧﺎل  
اﻟﺼﻨﺎﻋﻲ وﺑﺨﺎﺻﺔ  اﻟﻘﯿﻮد اﻟﻤﻔﺮوﺿﺔ  ﻋﻠﻰ اﻟﺤﺼﻮل ﻋﻠﻰ ﺗﺮاﺧﯿﺺ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻟﺼѧﻨﺎﻋﻲ وﺗѧﺮاﺧﯿﺺ  اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر
اﻟﺘﻮﺳѧѧﻊ ﻓѧѧﻲ اﻟﻄﺎﻗѧѧﺔ اﻹﻧﺘﺎﺟﯿѧѧﺔ اﻟﺘﺼѧѧﻤﯿﻤﯿﺔ ،ﺑﺎﻹﺿѧѧﺎﻓﺔ إﻟѧѧﻰ ﺿѧѧﺮورة  إزاﻟѧѧﺔ اﻟﺼѧѧﻌﻮﺑﺎت  اﻟﻤﻔﺮوﺿѧѧﺔ ﻋﻠѧѧﻰ ﻋﻤﻠﯿѧѧﺔ 
ﻤѧﺬﻛﻮرة ﯾﻤﻜѧﻦ أن  اﻟﺤﺼﻮل ﻋﻠﻰ اﻷراﺿﻲ اﻟﺼﻨﺎﻋﯿﺔ ﺑﺄﺳѧﻌﺎر ﺗﻨﺎﻓﺴѧﯿﺔ ، وﺻѧﻌﻮﺑﺎت اﻟﺘﻤﻮﯾѧﻞ ، أن إزاﻟѧﺔ اﻟﻘﯿѧﻮد اﻟ 
أﻣﺎ اﻟﻤﺠﻤﻮﻋﺔ اﻟﺜﺎﻧﯿﺔ  ﻓﺘﮭѧﺪف إﻟѧﻰ  ﺗﻨﻈѧﯿﻢ .ﯾﺴﺎﻋﺪ ﻓﻲ ﺧﻠﻖ روح اﻟﺘﻨﺎﻓﺲ ،وﯾﺮﻓﻊ ﻣﻦ ﻛﻔﺎءة ﻋﻤﻠﯿﺔ ﺗﻮزﯾﻊ اﻟﻤﻮارد 
ﻋﻤﻠﯿﺔ اﻟﻤﻨﺎﻓﺴﺔ  وﺗﻮﻓﯿﺮ ﻋﻨﺼﺮ اﻻﺳﺘﻘﺮار ﻓﻲ اﻟﻨﻈﺎم اﻻﻗﺘﺼﺎدي  ﻣﻦ ﺧﻼل اﺳﺘﺨﺪام اﻟﺴﯿﺎﺳﺎت اﻟﻤﺎﻟﯿﺔ واﻟﻨﻘﺪﯾѧﺔ ، 
  . ﺑﻌﺪ ﺗﺤﺮﯾﺮه ،ﻟﻀﻤﺎن ﻋﺪم اﻹﺳﺎءة ﻟﻠﺤﺮﯾﺔ اﻻﻗﺘﺼﺎدﯾﺔ و اﻟﻌﻤﻞ ﻋﻠﻰ ﻣﺮاﻗﺒﺔ اﻟﻨﺸﺎط اﻻﻗﺘﺼﺎدي 
ﻛѧﺄداة ﺗﻘﻮﯾﻤﯿѧﺔ ،ﻟﺮﺻѧﺪ وﻣﺘﺎﺑﻌѧﺔ اﻟﻮﺿѧﻊ واﺳѧﺘﺨﺪاﻣﮭﺎ ﻋﻠﻰ اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿѧﺔ ﻣﺘﺎﺑﻌѧﺔ ﻣﺆﺷѧﺮات اﻻﺳѧﺘﺜﻤﺎر اﻟﺪوﻟﯿѧﺔ  -9
اﻻﻗﺘﺼﺎدي ﻟﻜﻞ ﻗﻄﺮ ﻋﻠﻰ اﻧﻔﺮاد ،ﻛﻤﺎ أن ھﺬه اﻟﻤﺆﺷﺮات ﺗﻮﻓﺮ ﺗﻨﺒﻮءات رﻗﻤﯿﺔ ،ﻋﻦ ﻛﻞ ﻗﻄﺮ ﻓﻲ اﻟﻤѧﺪى اﻟﻘﺼѧﯿﺮ 
  .واﻟﻄﻮﯾﻞ 
 ﻋﻠѧﻰ ﺧﻠѧﻖ وﺗﻘﻮﯾѧﺔ ﯾﻨﺒﻐﻲ ﻋﻠﻰ اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ اﺗﺨﺎذ اﻹﺟﺮاءات اﻟﻜﻔﯿﻠﺔ ﺑﺠﺬب اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر اﻷﺟﻨﺒﻲ  اﻟѧﺬي ﯾﻌﻤѧﻞ -01
ﻣѧѧﻊ اﻟﺼѧѧﻨﺎﻋﺔ اﻟﻤﺤﻠﯿѧѧﺔ وﺗﺸѧѧﺠﯿﻊ ﻧﻘѧѧﻞ اﻟﺘﺠѧѧﺎرب اﻟﺘﻨﻈﯿﻤﯿѧѧﺔ واﻟﺘﺴѧѧﻮﯾﻘﯿﺔ ( اﻷﻣﺎﻣﯿѧѧﺔ واﻟﺨﻠﻔﯿѧѧﺔ ) اﻟﺘﺮاﺑﻄѧѧﺎت اﻹﻧﺘﺎﺟﯿѧѧﺔ 
ﻨﺘﺠﺔ ﻟﻠﺴﻠﻊ اﻟﻮﺳﯿﻄﺔ ،اﻟﺘѧﻲ ﯾﻤﻜѧﻦ أن ﺗﺴѧﺎﻋﺪ ﻓѧﻲ واﻟﺘﻜﻨﻮﻟﻮﺟﯿﺔ  ﻟﻠﺸﺮﻛﺎت اﻟﻤﺘﻌﺪدة اﻟﺠﻨﺴﯿﺔ وﺑﺨﺎﺻﺔ اﻟﺸﺮﻛﺎت اﻟﻤ
ﻟﻠﻤﺸѧѧﺎرﯾﻊ اﻟﻤﺤﻠﯿѧѧﺔ وﺧﺎﺻѧѧﺔ اﻟﻤﺸѧѧﺮوﻋﺎت اﻟﺼѧѧﻐﯿﺮة واﻟﻤﺘﻮﺳѧѧﻄﺔ ،ﺣﯿѧѧﺚ ﯾﻤﻜѧѧﻦ ﻟﮭѧѧﺬه  اﻹﻧﺘﺎﺟﯿѧѧﺔﺗﻄѧѧﻮﯾﺮ اﻟﻘѧѧﺪرات 
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  ﻤﻠﺤﻖ إﺣﺼﺎﺋﻲاﻟ
  ﻟﻠﻤﺘﻐﯿﺮات اﻟﻤﺴﺘﺨﺪﻣﺔ ﻓﻲ اﻟﻨﻤﻮذج اﻹﺣﺼﺎﺋﻲ 
  
  ﻣﺆﺷﺮات ﻋﻦ اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ( 1)ﺟﺪول 
 LG PD BM N PDG IG IDF اﻟﺪوﻟﺔ
 81.01 91111 282- 9305 0438 1961 92 اﻷردن
 21.11 6.4982 6781- 8013 71166 70851 69 اﻹﻣﺎرات
 22.01 002 024- 986 1797 2431 843 اﻟﺒﺤﺮﯾﻦ
 9141 4.242- 205- 9559 53491 3835 777 ﺗﻮﻧﺲ
 18.21 0757 649- 92703 10835 55221 024 اﻟﺠﺰاﺋﺮ
 13.1 1.02- 6- 086 945 521 3 ﺟﯿﺒﻮﺗﻲ
 84.4 95021 2216 33022 782371 01282 3891- اﻟﺴﻌﻮدﯾﺔ
 68.33 8.421 431- 18013 63821 7841 293 اﻟﺴﻮدان
 9.81 145 8411- 02361 07781 1623 072 ﺳﻮرﯾﺎ
 20.6 6.171- 203- 1632 37791 1992 12 ﻋﻤﺎن
 86.01 4.0881 181 265 45461 1133 922 ﻗﻄﺮ
 23.6 4.5622 5104 8222 08773 2024 782- اﻟﻜﻮﯾﺖ
 65.9 107 7843- 5673 19461 0084 582 ﻨﺎنﻟﺒ
 72.21 1.4306 849 0465 00653 2073 042- ﻟﯿﺒﯿﺎ
 20.11 6.6031- 1343- 50336 10859 84622 4811 ﻣﺼﺮ
 44.8 547- 102- 92782 30923 0928 241 اﻟﻤﻐﺮب
 37.62 1.32- 52 5462 689 642 9 ﻣﻮرﯾﺘﺎﻧﯿﺎ
 11.52 6.0421 858 16281 2358 3112 102- اﻟﯿﻤﻦ
  ﻣﺆﺷﺮات ﻋﻦ اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ ﻏﯿﺮ اﻟﻨﻔﻄﯿﺔ( 2)ﺟﺪول 
 LG PD MD N PDG dI IDF اﻟﺪوﻟﺔ
 81.01 91111 282- 9305 0438 1961 92 اﻷردن
 9141 4.242- 205- 9559 53491 3835 777 ﺗﻮﻧﺲ
 13.1 1.02- 6- 18013 63821 7841 293 اﻟﺴﻮدان
 68.33 8.421 431- 02361 07781 1623 072 ﺳﻮرﯾﺎ
 9.81 145 8411- 5673 19461 0084 582 ﻟﺒﻨﺎن
 65.9 107 7843- 50336 10859 84622 4811 ﻣﺼﺮ
 20.11 6.6031- 1343- 92782 30923 0928 241 اﻟﻤﻐﺮب
 44.8 547- 102- 5462 689 642 9 ﻣﻮرﯾﺘﺎﻧﯿﺎ
 37.62 1.32- 52 16281 2358 3112 102- اﻟﯿﻤﻦ
 11.52 6.0421 858 086 945 521 3 ﺟﯿﺒﻮﺗﻲ
  ﻣﺆﺷﺮات ﻋﻦ اﻟﺪول اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ اﻟﻨﻔﻄﯿﺔ( 3)ﺟﺪول 
 LG MPP BM N PDG dI IDF اﻟﺪوﻟﺔ
21.11 6.4982 6781- 8013 71166 70851 69 اﻹﻣﺎرات
22.01 002 024- 986 1797 2431 843 اﻟﺒﺤﺮﯾﻦ
84.4 95021 2216 33022 782371 01282 3891- اﻟﺴﻌﻮدﯾﺔ
20.6 6.171- 203- 1632 37791 1992 12 ﻋﻤﺎن
86.01 4.0881 181 265 45461 1133 922 ﻗﻄﺮ
23.6 4.5622 5104 8222 08773 2024 782- اﻟﻜﻮﯾﺖ
72.21 1.4306 849 0465 00653 2073 042- ﻟﯿﺒﯿﺎ
18.21 0757 649- 92703 10835 55221 024 اﻟﺠﺰاﺋﺮ
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